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Das  ausländische  Kapital 
in  Bulgarien. 


fl  o 1 1 o : Wenn  in  einer  Nation  die  Bevölkerung  höher 
steigt  als  die  Produktion  an  Lebensmitteln, 
wenn  die  Kapitale  sich  am  Ende  so  anhäufen, 
dass  sie  in  der  Nation  kein  Unterkommen  mehr 
finden,  wenn  die  Maschinen  eine  Menge 
Menschen  ausser  Tätigkeit  setzen  und  die 
Fabrikate  bis  zum  Uebermass  sich  anhäufen, 
so  ist  dies  nur  ein  Beweis,  dass  die  Natur 
nicht  haben  will,  dass  Industrie,  Civilisation, 
Reichtum  und  Macht  einer  einzigen  Nation 
ausschliesslich  zu  Teil  werde,  dass  ein  grosser 
Teil  der  kulturfähigen  Erde  nur  von  Tieren 
bewohnt  sei,  und  dass  der  grösste  Teil  des 
menschlichen  Geschlechts  in  Roheit,  Unwissen- 
heit und  Armut  versunken  bleibe. 

Fr.  List,  das  nationale  System  der  po- 
litischen Oekonomie,  7.  Auflage  S.  118. 
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Allgemeines 

über 

j 

die  Bedeutung  der  Kapital-Ein-  und  Auswanderung^  j 


Einleitung. 

) 

I 

Die  Notwendig:keit  der  Kapitat-Ein-  und  t 

Auswanderung;.  • 

Es  ist  eine  unbestreitbare  Tatsache,  dass  die  Öko-  i 
nomischen  Interessen  im  Leben  der  Völker  eine  domi- 
nierende Rolle  spielen. 

Je  mehr  die  Zivilisation  mit  ihren  gewaltigen  tech- 
nischen und  sonstigen  Kulturergebnissen  vorvvärts- 
schreitet,  je  mehr  die  Kommunikationsverhältnisse  ver- 
vollkommnet werden,  desto  stärker  wird  der  Einfluss,  j 

welcher  durch  sie  auf  das  wirtschaftliche  Leben  der 
ganzen  Menschheit  ausgeübt  wird.  Die  alte  Gepflogen- 
heit der  Nationen,  für  sich  selbst,  isoliert  und  fremd, 
zu  leben,  wird  verlassen.  Sie  beginnen  allmählich,  die 
zunächst  in  geringerem  Masse  vorhandenen  Handelsbe- 
ziehungen auszudehnen  und  miteinander  in  lebhaften 
Verkehr  zu  treten,  bis  sie  die  heutige  Höhe  der  Welt- 
wirtschaft erreichen. 

Infolge  der  verschiedenen  geschichtlichen  und  son- 
stigen politischen  Konstellationen  stehen  aber  nicht  alle 
Völker  auf  demselben  Niveau  der  kulturellen  und  wirt- 
schaftlichen Entwickelung.  Es  ist  nun  ganz  klar,  dass 
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Völker  von  alter  wirtschaftlicher  Kultur  mit  überwiegen- 
dem Reichtum,  reichen  Kenntnissen,  politischer  Macht 
und  Staatsstabilität  eine  Ueberlegenheit  gegenüber  noch 
unentwickelten,  bezw.  erst  aufstrebenden  .Nationen 
zeigen.  Die  vorangeschrittenen  Völker  sind  längst  aus 
dem  rein  landwirtschaftlichen  Stadium  herausgetreten 
und  sind  schon  sehr  weit  auf  dem  Wege  der  .•Vnsamm- 
lung  und  Assoziierung  von  Kapital,  .Nrheit  und  Kennt- 
nissen gelangt.  Die  Industrie  hat  einen  noch  nie  da- 
gewesrmen  Grad  erreicht  und  ihre  Produkte  werden  vmn 
den  Handeltreibendrm  in  alle  Weltrichtungen  verteilt. 
.Andere  Völker  dagegen  befinden  sich  noch  heutzutage 
in  einem  mehr  oder  weniger  patriarchalisch  landwirt- 
schaftlichen Stadium  ihrer  Entwicklung  und  treiben  eine 
verhältnismässig  primitive  Wirtschaft. 

Die  Sorge  der  höherentwickelten  Länder,  für  ihre 
Industrieerzeugnisse  Absatzgebiete  zu  finden  und  sie  zu 
behaupten,  ist  sehr  gross;  und  der  Industriestaat  ist 
gezwungen,  sein  .Augenmerk  auch  auf  die  einigermassen 
kaufkräftigen  und  dicht  bevölkerten  zurückgebliebenen 
Länder  zu  richten.  Er  sucht  mit  ihnen  Handelsbe- 
ziehungen anzuknüpfen,  schliesst  Handels-,  Zoll-,  Kon- 
sular-, Schiffahrts-  und  sonstige  Verträge,  um  die  Er- 
zeugnisse der  einheimischen  Industrie  unterbringen  zu 
können. 

Nicht  immer  aber  sind  diese  Länder  das  unbe- 
strittene Marktgebiet  eines  einzelnen  Staates.  Andere 
Industriestaaten  versuchen  sich  dort  ebenfalls  festzu- 
setzen und  die  Folge  ist  ein  harter  wirtschaftlicher 
Kampf  zwischen  den  beiden  Kapitalstaaten  um  die  Be- 
hauptung der  Märkte  des  weniger  entwickelten  Landes. 
Es  liegt  nicht  im  Rahmen  unserer  Abhandlung  zu  un- 
tersuchen, welche  Mittel  die  beiden  Kapitalstaaten  in 
diesem  Kampfe  anwenden  und  wer  schliesslich  unter 
gegebenen  Verhältnissen  der  Sieger  bleiben  wird  ; das 
betreffende  Land  hat  jedenfalls  nicht  viel  bei  diesem 
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wirtschaftlichen  Wettstreit  der  kapitalkräftigen  Länder 
zu  gewinnen;')  besonders  dann  nicht  wenn  es  nur  pas- 
siv <?r  Zuschauer  ist.  Und  das  ist  sehr  oft  der  Fall,  da 
in  solchi'ii  zurückg<‘l)li(‘benen  Ländern  meistens  Mangel 
an  Zukunftssinn,  weitblickenden  Staatsmännern  etc  /u 
beobachtf'ii  ist.  F.s  ist  ja  möglich,  dass  dem  auf  nie- 
diigerei  Wirtschaftsstufe  stehenden  Lande  während  der 
Periode,  in  welcher  sich  die  Kajiitalstaaten  sein  Gebiet 
streitig  machen,  Vortinle  entstehen  Dieselben  sind  je- 
doch kaum  von  grossi'r  Bedeutung  und  langer  Dauer 
und  stehen  in  keinem  Viniiältnis  /ai  der  drohenden 
(jefahl,  welch(‘  darin  best(‘ht,  dass  seine  wirtschaftliche 
Selbständigkeit  leicht  in  Frage  gestellt  wird,  besonders 
wmin  die  Fremden  nur  von  egoistis<-hen  Motiven  ge- 
leitet sind,  und  (>s  nicht  zur  rechten  Zeit  nach  .Mitteln, 
<lie  wir  nachher  weiter  /ai  verfolgen  versuch(*n  wenhm, 
gn  ift,  um  sich  zu  emanzipieren.  Denn  der  Sieger  wird 
sich  früher  oder  später,  nach  völliger,  monojiolistischer 
Beherrschung  der  Märkte  zu  »mtschädigen  wissen.  Des- 
halb sollen  solche  zurückgebliebenen  Länder  bestrebt 
sein,  ihre  wirtschaftliche  Unabhängigkeit  zu  wahren 
und  die  Ergiebigkeit  dem  Lande  selbst  zugute  kommen 
zu  lassen.  Um  das  zu  erreichen,  müssten  sie  bestrebt 
sein,  ihre  reichen  und  mannigfaltigen,  natürlichen  Hilfs- 
quellen rationell  auszubeuten,  Handel  und  Industrien  zu 
schaffen,  bezw.  zu  stärken,  Bergbau,  Forst-  und  I.and- 
wirtschaft  zu  heben.  Dazu  brauchen  sie  (da  weitver- 
zweigtes sorgsam  angelegtes  und  durchgeführtes  Bahn- 
netz, sie  müssen  jed(“  Art  kulturellci'  B(*tätigung  zu 
unterstützen  und  zu  ])tleg(m  verstehen.  Für  die  Durch- 
führung all  dieser  Werke  haben  solclu;  Länder  grosse 
Kapitalquellen  nötig;  infolgedessen  müssen  sie  danach 
streben,  durch  eine  freiheitliche  und  grosszügige  Politik 
fremde  Kapitalien  ins  Land  zu  zitdien,  ihnen  durch 


')  B.  t.  Brandt.  l)io  fi-emden  Kupitiilien  und  die  Wirknuf^  der- 
seihen  auf  die  volkswiitscliaftliclu'  Entwickluuf.«-  eines  Landes  S.  7. 
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Kechts-sicherheit  und  Freiheit  die  Erwerbsmöglichkeit 
zu  erleichtern  und  zu  sichern;  denn  nur  mit  denn  be- 
lebenden Geldstrome  wird  die  Hebung  der  natürlichen 

Schätze  des  Landes  ermöglicht. 

Andererseits  müssen  sich  die  Kapitalien  der  ent- 
wickelten Länder  in  den  zurückgebliebenen  Ländern 
zu  inv'estieren  suchen.  Die  Ursachen  sind  zweierlei 
Art : natürliche  (volkswii  tschaftliche)  und  k ü n s t- 
lic,  he  (politische),  ist  der  Beweggrund  zur  Abwan- 
derung des  Kapitals  in  der  Aussicht  auf  eine  höhere 
Rentabilität  durch  Beteiligung  au  Auslandsunterneh- 
mungen zu  suchen,  so  rechnet  man  dies  zu  den  natür- 
lichen Ursachen.  Von  künstlichen  Ursachen  kann  man 
sprechen,  wenn  das  Kapital  durch  politische  Tendenzen 
der  Kapitalstaaten  ins  Ausland  gelenkt  wird. 

KAPITEL  1. 

Die  natürlichen  Ursachen  für  die 
AusAvanderiing;  der  Kapitalien. 

Fline  markante  Erscheinung  zeigt  uns  das  Kapital 
in  dem  heutigen  Wirtschaftsleben.  Bekanntlich  hat  es 
das  Recht  der  Selbstbestimmung.  Die  Freizügigkeit 
des  Kapitals  ist,  wenn  ihm  keinerlei  Vergewaltigung 
und  rechtliche  Hindernisse  im  Wege  stehen,  eine  durch- 
aus vollkommene.  Alle  Versuche,  in  dieser  Beziehung 
einen  Zwang  auf  die  freien  (mobilen)  Kapitalien  auszu- 
üben, sind  als  zu  weitgehend  zu  verwerfen.  Denn  das 
hiesse,  sich  in  die  individuellen  Auffassungen  der  Ka- 
pitalisten, ob  sie  ihr  Kapital  konsumtiv  oder  produktiv, 
im  Inland  oder  Ausland  verwenden  wollen,  einmischen. 

Für  die  Kapitalgeber  ist  in  erster  Linie  die  Höhe 
der  Zinsen  neben  einer  etwaigen  Gewinnchance  mass- 
gebend. Die  Gewinnchancen  werden  dort  grösser  sein, 
wo  die  Kapitalien  eine  bessere  Verwendung  finden,  das 
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heisst,  wo  sie  mehr  produktiv  sind.  Dass  die  Kapitalien 
nicht  in  allen  Ländern  die  gleiche  Produktivität  haben 
zeigt  der  ungemein  verschiedene'  Zinstuss  in  den  ver- 
schiedeiK'n  Ländenn.  Der  Zinsfuss  in  Frankreich  ist 
nnulriger  als  der  Zinsfuss  in  den  Vereinigten  Staatem 
von  Nordamerika.  Der  Hauptgrund  liegt  hauptsächlich 
in  der  sozial-vvirtschaftlich-historischen  Verschiedenheit 
der  beiden  Volkswirtschaften,  teilweise  aber  auch  m 
der  vH'lseitigen  Verwendung,  die  das  Kapital  in  d(>n 
Vereinigten  Staaten  findet.  Die  anderen  .Momente,  die 
für  die  Höhe  des  Ziiisfusses  in  Hetracht  kommen, 
uokUmi  wir  nachher  bes])recheii. 

W ir  wenden  uns  nun  eingehender  zur  Zinsfuss- 
frage  in  den  Kulturländern.  Die  gleichzeitige  Ver- 
schiedenheit des  Ziiisfusses  in  verschiedenen  Ländern 
ist  leicht  nachweisbar.  .Man  braucht  nur  die  Staatspa- 
pi(‘re,  die  Diskontsätze,  Hypotheken-  und  Sparkassen- 
zinsen in  den  einzelnen  Ländern  sich  zu  vergegenwär- 
tigen, um  sich  davon  zu  überzeugen.  Di<*  (ieschichte 
der  politischen  üekonomie  zeigt  uns  mit  wenigen  Au.s- 
nahmen,  dass  der  Zinsfuss  des  Kapitals  eine  dauernde 
und  nachhaltige  Tendenz  zum  Sinken  gezeigt  hat.  Die 
Ergebnisse  der  Konversionsoperationen,  welche  von  den 
verschiedenen  Kulturländern  in  verschiedenen  Zeiten 
vorgenommen  worden  sind,  können  mit  einer  gewissen 

Genauigkeit  die  oben  erwähnten  Tendenzen  nur  be- 
stätigen. 

In  Fmgland  folgte  auf  einen  ersten  Versuch  von 
1699  die  erste  grössere  Konversion  1715,  geführt  durch 
den  .Minister  Robert  W’alpole,  mit  einc'r  Zinsreduktion 
der  7^.,  und  ö prozentigen  Anleihen  auf  einen  Zinsfuss 
\ on  5*^/7,  In  (h'n  folgi'iiden  Jahren  1S22,  1824,  18,‘34 
\\urde  der  Zinsfuss  auf  Ö ‘/./’/o,  für  manche  Papiere  auf 
reduziert.  Im  Jahre  185-1  wurden  alle  Konsols  in 
3'4'oige  umgewandelt.  Die  grösste  Konversion  fällt  in 
das  Jahr  1SS8.  Der  Versuch  einer  Zin.sreduktion  der 
englischen  Konsols  auf  2-*/,  und  2i/.,0/^  war  schon 
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1884  von  Childers  gemacht  worden,  aber  mit  wenig 
Erfolg,  da  die  Konversion  fakultativ  gewesen  ist.  Dieser 
Plan  wurde  im  April  1888  von  Goschen  wieder  aufge- 
nommen und  betraf  ein  Kapital  von  rund  560  Millionen 
Pfund  Sterling  (14,800  .Vlill.  Frs.).  Die  Zinsreduktion 
wurde  zunächst  auf  vorgenommen,  die  nach  Jah- 

resfrist in  Kraft  trat.  Eine  weitere  Zinsreduktion  auf 
sollte  nach  14  Jahren,  d.  h.  von  1903  ab,  folgen, 
wogegen  der  Staat  auf  jede  weitere  Zinsreduktion  im 
Laufe  von  35  Jahren,  d.  h.  vor  1923  verzichtete.  In 
Frankreich  wurde  eine  grössere  Schuldumwandlung  im 
Jahre  1883  vorgenommen  durch  die  Zinsreduktion  der 
5°/o  Kriegsanleihe  in  eine  4'/2‘^  o Rente.  Die  Höhe  d(T 
Rente  betrug  340,519,124  Frs.  Im  Jahre  1887  ist  dann 
eine  weitere  Herabsiüzung  des  Ziiisfusses  vorgenommen 
worden.  Durch  Gesetz  vom  7.  November  1S87  wurde 
die  4‘/o^,o  Rente  von  1852  in  3“/o  Rententypen  uni- 
gewandelt.  Durch  Gesetz  vom  17.  Januar  LS94  wurdi' 
die  4^2%  Rente  von  18S3  in  Rente  umgewandelt 

In  Deutschland  fallen  die  letzten  grossen  Konversions- 
operationen in  die  Jahre  1896  und  1897.  Beteiligt  war 
Preussen  (3,590,500,000  M.),  Bayern  ( 1 ,089,995,800  M.), 
Württemberg  (314,907,100  .M.),  Baden  (236.870,231  M.)  und 
das  Reich  (450,000,000  M.).  Diese  fünf  Konversionen 
(rund  5';.j  .Milliarden  Mark)  waren  darauf  gerichtet,  die 
4prozentigen  Anleihen  durch  3'/2prozentige  zu  ersetzen. 
Belgien  n'duzierti'  seinen  Zinsfuss  1844  und  1853  von 
5 auf  41/0^/y,  1880  von  4'/2  auf  40/„,  1886  von  4 auf 
3‘/2'^/o  Bio  Niederlande  hatten  noch  im  18.  Jahrhundert 
den  Zinsfuss  bis  herabgesetzt.  Die  Schweiz  hat 

188»;  den  Zinsfuss  der  Bundesschulden  von  4 auf  3‘/2‘’/o 
herabgesetzt*) 

Man  kann  mit  Bestimmtheit  behaupten,  dass  diese 
umfassenden  Zinskonvertierungen  viel  dazu  beigetragen 

')  Ver^l.  Conrads  Handwörterbuch  der  Htaatswissenschaften. 
11.  Aull.  1900  Bd.  VH  S.  3p0  Leon  Say,  Nouveau  dictionnairo  d’Eco- 
noniie  Politique.  2.  Ed.  1891. 
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haben,  das  Kapital  ins  Ausland  zu  treiben,  wo  der  Zins- 
fuss  infolge  starken  Gtddbedarfs  noch  auf  derselben 
Höhe  geblieben  ist. 

Die  bis  jetzt  erwähnten  Beispiele  von  Konversions- 
anleihen zeigen,  dass  der  Zinsfuss  in  zivilisierten  Län- 
dern ini  Laufe  der  vergangenen  Jahrhunderte  stark 
herabgegangen  ist.  Diese  Reduzierung  des  , offiziellen“ 
Zinsfusses  ist  nicht  mit  dein  Unternehmergewinn  zu 
identifizieren ; die  Tendimz  ist  aber  in  beiden  Fällen 
dieselbe. 

Dieser  Tendenz  zum  Herabgehen  können  jedoch 
verschiedene  Lintlüsse  entgegentreten,  welche  ihre 
Wirksamkeit  auf  eine  gewisse  Zeitperiode  paralysieren, 
z.  B.  Handelskrisen,  Kriege,  Missernte  etc.,  dann  der 
Umstand,  dass  sich  neue  Gelegenheiten  für  die  frucht- 
bare Verwendung  der  Kapitalien  eröffnen  durch  neue 
Fortschritte  der  Technik  und  Wissenschaft.  Immerhin 
übervviegt  bei  fortschreitender  Weltwirtschaft  die  Ten- 
denz zum  Sinken  des  Zinsfusses.  Ls  ist  klar,  dass 
dieses  Sinken  nicht  einfach  durch  das  Gesetz  von  An- 
gebot und  Nachfrage  zu  erklären  ist.  Selbstverständ- 
lich spielen  Angebot  und  Nachfrage  auch  hier  die  üb- 
liche Rolle,  aber  das  Resultat  wird  von  einer  Menge 
tieferliegender  Ursachen  bestimmt.  Ls  ist  keinem 
Zweifel  unterworfen,  dass  die  Kapitalien  in  den  alten 
Kulturstaaten  wenig  produktiv  geworden  sind.  Die 
besten  und  am  meisten  rentablen  Unternehmungen, 
d.  h.  solche,  die  bei  w'enig  Kosten  und  Anstrengungen 
viel  Nutzen  liefern,  wie  Minen  und  dergleichen,  sind 
längst  in  festen  Händen.  Handel  und  Industrie  haben 
einen  sehr  hohen  Grad  erreicht,  eine  Steigerung  ist 
nur  noch  langsam  möglich. 

„Les  vieilles  contrees,  sagt  Paul  Leroy-Beaulieu, 
l’Angleterre,  la  France,  la  Belgique,  la  Hollande,  plus 
recemment  TAllemagne,  sont  de  gigantesques  fabriques 
de  capitaux.  Tons  ceux  qiFelles  fonnent,  elles  ne 
peuvent  les  employer  chez  elles;  les  priiicipales  oeuvres 
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jiroductives,  chemins  de  fer,  canaux,  docks,  magasins 
g^neraux,  installations  urbaines,  d’eclairage  et  d’eau 
y etant  sinon  cornpletement  achevees,  du  moins  tres  avan- 
rees,  il  en  resulte  que  Temploi  tres  remunerateur,  dans  les 
pays  meine  d’origine  de  toutes  les  ejiargnes  que  pro- 
duisent  les  habitants  du  vieux  monde  iTest  plus  pos- 
sible,  la  baisse  enorme  du  taux  de  Finteret  dans  ces 
temps  recents  en  est  la  preuve.“*) 

Durch  FTsparnisse  werden  die  Kapitalien  vermehrt, 
„je  entwickelter  in  einem  Volke  der  Vorbedacht  für 
die  Zukunft  und  der  auf  ihm  beruhende  Sparsinn  ist“ 
(Böhm-Bawerk),  desto  grösser  werden  diese  Lrsparnisse. 
Die  verschiedenen  Staats-,  Gemeinde  und  Privatspar- 
kassen, das  Lebensversicherungswesen,  die  Zulassung 
von  kleinen  Aktien  in  den  Verkehr  tragen  dazu  bei, 
dass  die  kleinsten  Volksersparnisse  Verwendung  finden. 
Beispiel  ; Die  Span  inlagen  sind  in  Deutschland  im 
Jahre  1900  auf  8,380  Millionen  berechnet  worden;  sie 
stiegen  1902  auf  10,313.  19(»3  auf  11,090  Millionen,  1904 
sind  sie  auf  11,896  Millionen,  1910  auf  13,920  Millionen 
geschätzt.  Durch  neue  Fnnlagen  und  Zinszuschlag  hat 
sich  das  Linlageguthaben  in  dieser  l^eriode  von  1 1 Jahren 
um  5,540  Millionen  vergrössert.“) 

Der  moderne  Staat  mit  seinem  Rechtssicherheits- 
a})parat,  die  \ ervollkommnung  der  Gest'tzgebung,  die 
intmnationale  Rechtsbildung,  wie  sie  teilweise  für 
W'echsel-  und  Handelsrecht,  Börsenwesen  und  Bank- 
wesen vorhanden  ist,  di(>  Verbesserung  des  internatio- 
nahm  Rechtsschutzes  durch  Anerkenming  der  Rezipro- 
zität hattmi  dazu  beigetragen,  dass  die  Risikoprämie, 
welche  in  dem  Zinsfuss  steckt,  bis  zu  einem  Minimum 
reduziert  wird.  Je  grösser  diese  Rechtssicherheit  ist, 
desto  niedriger  wird  sich  der  Zinsfuss  gestalten. 


*)  PioiTO  Rt^iion  1 Les  valeurs  mobiliöres  Icur  rölc 

social  et  ecoiiomique,  leur  regime  fiscal.  Paris  190f».  p.  15. 

2)  Statistik  des  Deutschen  Reiches. 
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Aus  dem  Gesagten  ergibt  sich,  dass  das  Ani^ebot 
von  Kapitalien  in  den  reichen  Ländern  weit  grösser  als 
die  Nachfrage  ist. 

Weshalb  wird  aber  durch  flas  vermehrte  Angebot 
die  Nachfrage  nicht  in  gleichem  Masse  verstärkt?  Die 
Antwort  gibt  uns  Leroy-Beaulieu ; „Weil  die  Kapitalien. 
v\ eiche  in  die  verschiedenen  Unternehmungen  einge- 
führt werden,  nicht  bei  allen  Völkern  zu  alkm  Zeiten 
die  gleiche  Produktivität  bei  verschiedenartigem  Stand 
ihier  ökonomischen  Entwicklung  haben  können,  weil 
die  äussere  Natur,  nachdem  sie  seitens  der  7'echnik 
grosse  Veränderungen  erfahren  liat,  sich  ie  weiter, 
desto  schwieriger  verbessern  lässt  : weil  über  eine  ge- 
wisse Grenze  hinaus  dem  Wachsen  der  Arbeit  und  des 

Kapitals  nicht  ein  gleiches  Wachsen  der  Produktion 
entspricht.“ 

Die  von  Leroy-Beaulieu  ausgeführten  Gedanken, 
dass  der  niedrige  Zinsfuss  das  Resultat  der  Anhäufung 
der  Kapitalien  ist,  bestätigen  sich  an  den  folgenden 
Ziffern,  die  uns  die  vStatistik  über  die  Entwicklung  des 
Eiserfbahnnetzes  der  Erde  gibt.  Trotz  grosser  Eisen- 
bahnlinien, die  in  manchen  „jungen  Ländern'  in  den 
letzten  Jahren  gebaut  sind,  zeigt  uns  die  Statistik, 
dass  das  Eisenbahntieber  längst  vorüber  ist.  Im  Jahre 
1887  wurden  34,228  km  Eisenbahnlinien  gebaut,  wäh- 
rend im  Jahre  1890  nur  19,043  km,  in  1894  nur  Id, 380  km 
angelegt  wurden. 


9 „C’est  que  les  capitaux,  qui  sont  recherches  ä cause  de  leur 
productivite  propre,  ne  sont  pas  egalement  productifs  dans  tous  les 
etats  de  societe,  a tous  les  stages  des  societes;  c’est  que  les  emplois 
productits,  a un  moment  doime,  se  tont  de  plus  en  plus  rares;  c’est 
que  la  nauire,  apres  avoir  subi  certaines  transformations,  est  de  plus 
en  plus  rebelle  a en  supporter  d’autres;  c’est  que,  au  dela  d’une 
certaine  limite  le  surcroit  de  travail  et  le  surcroit  de  capitaux  devien- 
nent  inoins  teconds.“  (De  la  productivite  des  capitaux  nouveaux  et 
du  taux  de  l’interet  dans  les  vieilles  societes,  von  Leroy-Beaulieu 
im  Journal  des  Economistes  I89_\  4 Juin  p,  418.) 
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Von  grösst*!!  epochemachenden  Erfindungen,  die 
eine  neue  .Aera  in  der  Weltwirtschaft  hervorrufen 
können  und  enorme  Kapitalmittel  erfordern,  ist  nichts 
zu  hören,  dagegen  wächst  die  .Ansammlung  der  Reich- 
tümer  in  Kulturländern  in  beschleunigtem  Masse.  Nach 
Gifft'u's  Berechnungen  beträgt  das  britische  Volksver- 
mögen für  1893  10.400  Mill.  Lstr.  (rund  270  .Milliarden 
Frs ).  dagegen  im  Jahn*  1800  nur  1800  .Vlill  Lstr.,  im 
Jahre  1840  4000  .Mill.  Lstr.,  im  Jahre  1860  6000  .Mill.  Lstr. 
im  Jahre  1875  8548  Mill.  Lstr.,  im  Jahre  1880  9000  Mill. 
Lstr.,  im  Jahre  1885  10.000  Mill.  Lstr.*) 

Nach  Eoville’s  Ben*chnungen  beläuft  sich  die  Summe 
der  Privatvermögen  in  Frankreich  im  Jahre  1890  auf 
226  .Milliarden  Frs.,  während  sie  im  Jahre  1853  mit  nur 
125  .Milliarden  angegeben  werden.-)  Noch  Leon  Salefranque 
beläuft  sich  das  Nationalvermögen  Frankreichs  für  das 
Jahr  1898  auf  234  Milliarden  Frs.S) 

Für  das  Jahr  1886  schätzt  Becker  das  Volksver- 
mögen im  Deutschen  Reiche  auf  175  Milliarden  Mark 
und  die  jährliche  Zunahme  desselben  auf  mindestens 
2.5  Milliarden  Mark.^)  Nach  R.  E.  Mays  Schätzungen 
beträgt  das  deutsche  V'olkscinkommen  für  das  Jahr  1895 
25,387  Mill.  Mark,  1900  31,165  .Mill.  Mark,  1907  40,769 
Mill.  .Mark.  Er  macht  einen  Unterschied  zwischen  dem 
Volkseinkommen  und  dem  Nationaleinkommen  und 
schätzt  das  letztere  für  das  Jahr  1907  auf  42  bis  43 
Milliarden  Mark.  Das  deutsche  Nationalvermögen  hat 
im  Jahre  1907  um  rund  11*  2 Milliarden  zugenommen. 


*)  Vprglpiche  darüber  Robert  üiflen,  Accumulations  of  Capital 
in  the.  United  Kingdom  in  1875— 8-i.  .lonrnal  of  the  Royal  Statiatiral 
bocipty  1890,  8.  23,  und  Xeumann-Spallart : Uebersichten  der  Welt- 
wirtschaft, Jahrgang  188.5—1889.  Berlin  S.  XXV. 

9 A.  de  Fovillp,  Journal  de  la  Societe  de  Statistique,  Fortune 
de  la  France  1893  p.  349. 

®)  Leon  Saletranque,  Journal  de  la  Societe  de  Statistique,  octobre 
1899  p.  ;825  f. 

•*)  Schmollers  .lahrbuch  für  Gesetzgebung  Bd.  XI  3.  Heft  S.  13-14. 
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von  (itnen  auf  die  Ziiiiahnie  der  Privatv'erniögen  an- 
nähernd 9 Milliarden  entfielen^)  Piof.  Schnioller  nahm 
im  Jahre  189;5  eine  jährliche  Vermehrung  des  deutschen 
Volksvermögens  von  2000  bis  2500  Mül.  an  R.  K.  May 
hatte  die  Vermehrung  des  deutschen  Volksvermögens 
für  das  jalir  1.S9H  auf  8,-1  .Milliarden  berechnet.  Die 
Zunahme  des  jährlichen  Volksvermögens  hat  sich  also 
von  1890  bis  1907  mehr  als  verdreifacht.  Das  iährliche 
Nationaleinkommen  von  1895  bis  1907  hat  sich  beinahe 
verdopj)elt. 

Diese  .Ansammlung  von  Volksvermögen  wird  b(‘- 
ständig  zunehmen,  die  Kapitalsbildung  in  den  Kultur- 
ländern wächst,  hingegen  vermindert  sich  das  Tätig- 
keitsfeld für  das  Kapital. 

ln  seimnn  berühmt  gewordenen  Werk  „das  natio- 
nale .System  der  politischen  Oekonomie"  äussert  sich 
hriedrich  List  über  diese  Frage  folgendermassen ; „Leber- 
all sehen  wir  unter  dem  lanflusse  der  Zivilisation  die 
Bevölkerung,  die  geistigen  Kräfte,  die  materiellen  Ka- 
pitalien bis  zu  einer  Höhe  wachsen,  wo  sie  notwendig 
in  andere  minder  kultivierte  Länder  überfliessen  müssen. 
Wenn  der  Grund  und  Boden  des  Landes  nicht  mehr 
zureicht,  die  Bevölkerung  zu  nähren  und  die  landwirt- 
schaftliche Bevölkerung  zu  beschäftigen,  so  suchen  die 
Leberzähligen  in  entfernten  Gegenden  kulturfähige 
Ländereiert;  wmnn  Talente  und  technische  Geschicklich- 
keiten in  einer  Nation  so  zahlreich  geworden  sind,  dass 
sie  keine  zureichende  Belohnung  mehr  Hnden,  so  w'an- 
dern  sie  nach  Gegenden,  wo  sie  gesucht  werden;  wenn 
infolge  von  Anhäufung  von  materiellen  Kapitalien  der 
Zinsfuss  so  sinkt,  dass  der  kleinere  Kapitalist  nicht 
mehr  davon  leben  kann,  so  sucht  er  sie  in  minder 
reichen  Ländern  zu  vr'rwerttm.“-) 

0 Schmollers  Jahrbncli  für  (»osetzgebung.  Verwaltung  und 
Volkswirt.^chaft  IV.  Heft  1909  .S.  8h—  136. 

-)  br.  List.  Das  nationale  System  der  politischen  Oekonomie, 

7.  Aufl.,  Stuttgart  1SH3  .S.  114, 
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Die  Ausw  anderung  der  Kapitalien  aus  den  Kultur-  in 
die  zurückgebliebenen  Länder  ist  andererseits  als  Haupt- 
ursache zu  betrachten,  dass  der  Lnternehmcrgewnnn 
resp.  der  Zinsfuss  auf  einer  gewissen  Höhe  erhalten  wird. 

D’apres  Stuart  .Mül,  sagt  der  von  uns  wiederholt 
zitierte  französische  Nationalökonom  Leroy-Beaulieu  in 
seinem  Buche  „De  la  repartition  des  richesses',  sans  les 
I guerres  du  premier  empire,  sans  les  grandes  emigra- 
j tions  de  capitaux  europeens  en  .Amerique  et  en  .Australie, 

1 sans  l’expansion  soudaine  du  commerce  international  ä 

I la  suite  des  decouvertes  de  la  vapeur  et  du  telegraphe, 

I le  taux  de  l’interet  serait  probablement  tombe  ä 1 p.  100 
j dans  la  Grande  Bretagne.  Stuart  Mül  6tait  encore  trop 
! dubitatif  et  l’adverbe  .probableraenf*  aurait  pu  etre 
’ remplace  par  l’adverbe  „certainement“.’) 

Wenn  wir  noch  hinzufügen,  dass  von  den  Staats-, 
Provinzial-  und  Gemeindeschulden  jährlich  viele  Milli- 
arden als  Zinsen  und  Amortisation  an  die  Geldgeber 
zurückfliessen  und  sich  dann  zum  Teil  wieder  an  die 
' Börse  drängen  und  Beschäftigung  suchen;  wenn  wir 
uns  andererseits  vergegenwärtigen,  dass  es  Länder  gibt, 
die  noch  auf  den  ersten  Stufen  der  Zivilisation  stehen, 
in  welchem  unberührte  Reic'htümer  liegen,  Länder  die 
des  mächtigen  Hebels  der  Kultur  harren,  wo  der  Zins- 
’ fuss  des  Kapitals  auf  einem  sehr  hohen  Satz  steht,  dann 

' (Werden  wir  begreifen  können,  weshalb  das  Kapital  von 

den  Kulturstaaten  in  die  weniger  entwickelten  Länder 
wandert,  die  „vaterländische*  Grenze  verlässt  und  auf 
ferngelegene  Erdteile  sich  ausbreitet  und  dort  Ver- 
wendung sucht. 

Alle  diese  allgemeinen  Erw  ägungen  lassen  mit  Be- 
stimmtheit voraussetzen,  dass  die  Auswanderung  der 
Kapitalien  auch  für  die  Zukunft  anhalten  und  viel  für 
die  Verbreitung  der  Zivilisation  und  des  Fortschritts  der 
abendländischen  Welt  in  die  entferntesten  Erdenwinkel 


( 


1)  Leroy-Beaulieu,  De  la  repartition  des  richesses  p.  256. 
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beitragen  wird.  Wo  sie  auswandern  und  ihre  Anlage 
surhini  dort  wird  auch  die  NarhtVage  nach  .Arbeitskraft 
und  (,ut.‘rn  verstärkt  und  so  werden  die  ersten  Vor- 
bedingungen für  cin.‘  liöher(‘  Kultur  gegeben 


KAPITI-L  II. 

IHe  künstlichen  Trsachen  für  die  Auswandernn^r 

der  Kapitalien. 

'‘'“'•»»'-Ei"-  -nd  Ausfuhr  in  der 
Wrrtschaflspolitik  Englands,  Deutschlands  und  Frankreichs. 

Kanita  ,i  lass  das 

I r"  habe  und  seine 

Ini/ug  gkcit  unter  gewissen  L’niständen  eine  durcli- 

ans  vollkoinn.ene  sein  kann.  Und  doch  ist  es  für  jtMles 

-and  von  sehr  grosser  Bedinitung,  ob  das  nationale 

kapital  seine  Tätigkeit  im  Inlainle  oder  in,  Auslande  sucht 

ausl  imlf  h T L^^bm-schüsse  in  einheimischen  oder 
ausländischen  Lnternehinungen  Verwendung  suchen 

ir  sagten  auch,  dass  die  Auswanderung  der  Kapitalien 

manche  Kulturländer  eine  unbedingte  Notwendiir 

keit  geworden  ist.  Da  es  i,n„,er  ,0081.0^^,  ^ 

a e reien  'apilalien  iui  Inlande  nutzbringende  Betä- 

Sl  “i«  '-'‘urstaaten  .l^re  Ka- 

pitalubeisthusse  nach  bestiniuiten  Richtungen  ins  Aus 

and  zu  lenken,  damit  grössere  Erfolge  erzldt  werde.T 

li4't  "er  Kapitalien 

egt  also  in  <ler  wirtschaftlichen  Politik  der  lieuti<.en 

d-'t  1 *;  '•■“‘ks'vimchaft  lehrt  uns, 

oder  '•'■■'.k'angeneii  150  Jahre  mehr 

er  weniger  eine  Vorherrschaft  in  Handel  und  In- 
dustrie gehabt  hat.  Es  versah  alle  Länder  mit  Vlanu- 
faUurprodiikten  und  bekam  als  Gegenleistiuig  Rolipro- 

“ ''‘••■■"■“"'">8  ^anL■l.. 

^ "ar  hngland  vorher  für  die  Vh‘- 

netianer  und  Hanseaten  dasselbe,  was  Deutschland  für 
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die  Engländer  zur  Zeit  Friedrich  List’s  gewesen  ist, 
nämlich  ein  unbestrittenes  Marktgebiet. 

Sehr  bald  aber  versuchte  Hngland  mit  allen  mög- 
lichen Mitteln  sich  von  den  Hanseaten  zu  emanzipieren. 
Ihluard  Hl.  suchte  durch  Begünstigung  aller  Art  flan- 
drische Tuchmacher  ins  Land  zu  ziehen,  und  als  eine 
bedeutende  Anzahl  dieser  (}ewerbe  im  Gange  war,  er- 
liess  er  ein  Verbot  gegen  das  'Fragen  ausländischer 
'Fücher-D 

Von  sehr  grosser  Bedeutung  für  Englands  Ent- 
wicklung sind  die  Auswanderer  aus  den  verschiedenen 
Industriegebieten  Europas  gewesen.  Schon  im  12.  Jahr- 
hundert führten  jiolitische  Verhältnisse  flandrische  AVoll- 
weber  nach  Imgland.  Nicht  viele  Jahrhunderte  später 
kamen  vertriebene  Italiener  nach  London,  um  hier  Geld- 
und  Wechselgeschäfte  zu  betreiben.  Ans  Spanien  und 
Portugal  kamen  vertriebene  Juden,  aus  den  Hanse- 
städten und  aus  dem  sinkenden  Venedig  Kaufleute  mit 
ihren  Schiffen,  Haudelskenntnissen  und  Kapitalien  und 
mit  ihrem  Unternehmungsgeist.  Noch  bedeutender 
wurden  die  Einwanderungen  von  Kapitalisten  und  Ma- 
nufakturisten  infolge  der  Reformation  und  der  Religions- 
verfolgungen in  Spanien,  Portugal,  Frankreich,  Belgien, 
Deutschland  und  Italien.“} 

Englands  Isolierung  von  dem  eurojiäischen  Kon- 
tinent, welcher  ein  Schauplatz  für  Kriege  und  Religions- 
verfolgungen gewesen  ist,  einerseits,  andermseits  die 
Freiheit,  welche  sich  in  verhältnismässig  frühini  Zeiten 
Bahn  brach,  hatten  viel  dazu  beigetragen,  dass  es  schnell 
ein  mächtiger  Industrie-  und  Handelsstaat  geworden  ist. 
So  war  es  möglich,  dass  die  englische  Nation  jahr- 
hundertelang der  einzige  Lieferant  von  Industrieer- 
zeugnissen war  und  nirgends  ernstlich  einen  Konkur- 
renten fand. 


h kifit. 
List. 
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Nach  den  grossen  napoleonischen  Kriegen  aber 
fängt  für  den  europäischen  Kontinent  eine  verhältnis- 
mässig ruhige  Zeit  an,  die  für  Handel  und  Industrie 
günstig  war. 

In  den  letzten  Dezennien  des  vergangenen  Jahr- 
hunderts bildete  sich  das  Deutsche  Reich,  in  welchem 
sich  bald  eine  mächtige  Industrie  entwickelte.  Mit  Ord- 
nungssinn, Disziplin  und  Korrektheit  einerseits,  Zähig- 
keit, Ausdauer  und  Fleiss  andererseits  versehen,  tritt 
der  Deutsche  auf  den  Weltmarkt.  Mit  reichen  Geld- 
mitteln versucht  der  Franzose,  freilich  mit  geringerem 
Erfolge  als  der  Deutsche,  die  glorreiche  Kriegsgeschichte 
Frankreichs  in  dem  wirtschaftlichen  Leben  zu  wieder- 
holen. 

Andere  Staaten  folgten  dem  Beispiele  Deutschlands 
und  Frankreichs  und  schlugen  eine  schutzzöllnerisclie 
Politik  ein.  ,Die  Welt  wird  eng“.  Es  macht  sich  ein 
Mangel  an  Märkten  für  die  Industrieerzeugnisse  be- 
merkbar. Der  Markt,  dessen  Entvvickelungs-  und  Auf- 
nahmefähigkeit sich  niemals  mit  Bestimmtheit  voi  aus- 
sagenlassen kann,  wurde  ausserordentlich  überschwemmt. 
Die  Engländer,  die  sich  früher  auf  dem  Weltmärkte 
als  Herren  im  eigenen  Hause  fühlten,  merkten,  dass 
auch  anderswo  hervorragende  Handel-  und  Industrie- 
treibende „Captains  of  industry“  existieren  können  und 
versuchten,  anfangs  mit  gewissem  Erfolg,  durch  gewal- 
tigen Wettbewerb  den  Konkurrenten  lahm  zu  legen.  Die 
Zeit  für  einen  dauernden  Erfolg  war  aber  längst  vor- 
über, da  England  von  anderen  Ländern  in  der  Produk- 
tion mancher  wichtiger  Artikel  übertroffen  worden  war. 
Die  amerikanische  Roheisenproduktion  ist  mehr  als 
doppelt  so  umfangreich  als  die  englische,  die  deutsche 
Stahlproduktion  ist  im  Jahre  1902  auf  7,8  Millionen  Tonnen 
gestiegen,  während  die  englische  für  dasselbe  Jahr  sich 
nur  auf  4,8  Millionen  beläuft. 

Nach  dem  Kriege  von  1870-71  wurde  Deutschland 
sehr  schnell  in  einen  vorwiegend  Industrie  treibenden 
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Staat  umgewandelt.  Die  Ansammlung  und  Assoziierung 
von  Kapitalien  gestattete  auch  hier,  wie  England  es 
früher  getan,  um  Monopolpreise  für  seine  Produkte  zu 
schaffen,  billig,  manchmal  unter  dem  Selbstkostenpreise 
zu  verkaufen.  England  sah  sich  bedroht,  und  zwar 
nicht  bloss  in  seiiien^jKolonien,  die  früher  vorwiegend 
nur  mit  dem  Mutterlande  Handelsbeziehungen  pflegten, 
sondern  auch  im  Inlande.  Die  berühmte  Vorschrift 
„Made  in  Germany“  die  England  für  Waren  deutschen 
Ursprungs  vorgeschrieben  hat  zwecks  Schädigung  des 
Konkurrenten,  hatte  umgekehrte  Erfolge  gezeigt.  Man 
braucht  nur  einen  flüchtigen  Blick  auf  den  Handels- 
import Englands  zu  werfen,  um  sich  davon  zu  über- 
zeugen. 

Nachdem  also  der  Weltmarkt,  der  früher  eine  Do- 
mäne der  englischen  Industrie  war,  ihr  von  anderen 
aufblühenden  Nationen  streitig  gemacht  und  sie  mehr 
oder  weniger  zurückgedrängt  wurde,  nachdem  ferner 
alle  Länder  Schutzzölle  einführten,  drängten  alle  Um- 
stände England  dahin,  für  seine  Kapitalien  solche  Unter- 
nehmungen zu  schaffen,  die  nicht  den  obenerwähnten 
Hindernissen  begegnen  könnten.  Solange  England  keine 
Hindernisse  und  Konkurrenten  auf  dem  Weltmarkt  hatte, 
und  mit  seinem  Welthandel  allein  dastand,  lohnte  es 
sich,  die  Produkte  im  Mutterlande  hei  stellen  zu  lassen 
und  mit  eigenen  Schiften  in  die  Kolonien  und  andere 
Länder  zu  verbreiten.  Die  Nationalarbeit  war  gut  be- 
zahlt und  das  Kapital  fand  dauerndr*  Beschäftigung, 
letzt  war  die  Situation  anders  geworden.  Man  sah, 
dass  es  besser  war,  die  Erzeugnisse  anstatt  im  .Mutter- 
lande in  den  Kolonien,  wo  sie  gebraucht  werden,  zu 
pioduzieren.  Das  nationale  Kapital  wurde  in  grossen 
kolonialen  Unternehmungen  placiert  und  seine  produk- 
tive Brauchbarkeit  nahm  an  Bedeutung  zu.  So  wird 
an  Lohn,  Transportkosten  und  Zoll  gespart,  die  Erzeug- 
nisse werden  billig  hergestellt  und  kein  Konkurrent 
wird  im  Stande  sein,  billiger  auf  di<‘sem  Markt  zu 
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liefern.  So  können  wir  uns  eigentlich  erklären,  welche 
eweggründe  das  englische  Parlament  geleitet  haben 
mögen,  als  es  im  Jahre  1895  das  Gesetz  votierte,  dass 
die  englischen  Textilerzeugnisse,  die  nach  Indien  ein- 
gefiihrt  werden,  an  der  indischen  Grenze  Zoll  entrichten 
müssen.  Dieses  Gesetz  begünstigte  die  Investierung 
englischen  Kapitals  in  den  grossen  Spinnereien  und 
Webereien  und  schaffte  die  grossartige  Textilindustrie 
Indiens.  Somit  kommen  auch  die  hohen  Dividenden 
des  englischen  Kapitalisten  zugute. 

England  versah  auch  gern  die  andern  zurückge- 
bliebenen Länder  mit  Geldmitteln,  entweder  in  Form  von 
Anleihen,  die  diese  in  England  als  dem  reichsten  Lande 
aufzunehmen  pflegten,  oder  es  übernahm  resp.  unter- 
smtzte  finanziell  verschiedenartige  Unternehmungen  in 
diesen  Ländern. 

Das  englische  Grosskapital  ist  das  erste  gewesen, 
das  in  den  verschiedensten  fremden  Ländern  neue  Un- 
ternehmungen und  Industrien  begründet  hat  und  wir 
sehen  es  heute  fast  in  der  ganzen  Welt  verbreitet 
Diesem  enormen  Kapital  im  Auslande  verdankt  zum 
grossen  feil  England  seine  gegenwärtige  wirtschaft- 
liche Weltstellung.  Durch  diese  Investierungen  konnte 
sich  auch  die  englische  Nationalwirtschaft  behaupten 
und  weiter  normal  entwickeln. 

Nach  Leroy-Beaulieu  wäre  England  in  eine  statio- 
näre Lage  eingetreten,  wenn  es  nicht  durch  den  Export 
seiner  überflüssigen  Kapitalien  dies  verhindert  hätte ; 
„Si  la  Grande-Bretagne  avait  ete  un  pays  isole,  si  eile 
n’avait  pas  deverse  depuis  un  siede  son  activite,  son 
epargne,  1 energie  creatrice  de  ses  enfants  sur  les  con- 
trees  du  Nouveau-Monde,  l’interet  du  Capital  serait  tombe 

ä 1 p.  100  dans  cette  ile,  et  It*  pays  serait  arrive  ä l’etat 
stationnaire.i) 

Die  zweckmässigste  Wirtschaftspolitik  verlangt, 


>)  L.-ßeaulieu,  De  la  repartition  des  richesses  p 2Ö6. 


dass  der  Export  von  Kajiltalien  immer  grössi^re  Dimen- 
sionen annehmen  muss,  wenn  der  aus  inlämiischmi  Be- 
trieben entstehende  Unternehmergewinn  resp.  d(‘r  Zins- 
fiiss  nicht  auf  ein  Minimum  reduziert  werden  soll. 

Die  Einnahmen,  welche  England  von  dem  Kapital, 
welches  in  den  Kolonien  und  im  Auslande  tätig  ist  und 
von  der  „Income-tax“  getroffen  werden,  bezieht,  sind 
nach  Giffens  Berechnungen  im  Jahre  1885  folgende  ge- 
wesen . 

Von  ausländischen  Fonds 21,096,000  Lsr. 

Von  ausländischen  und  Kolonial-Werten  9,85'9,000  Lsr. 
Von  ausländischen  Eisenbahnen  . . . 8.808,000  Lsr. 

')  Im  Ganzen  34,76.3,000  Lsr. 

W’^enn  wir  auch  die  Eünnahmen,  die  nicht  von  der 
income-tax  in  Summe  von  50  Millionen  Lsr.  getroffen 
werden,  hinzunehnien.  wird  die  ganze  Summe  auf 
84,763.000  Lsr.  erhöht  Diese  Summe  ist  in  Wirklich- 
keit nach  Giffens  Meinung  noch  weit  höher  Die  Ein- 
nahmen von  diesen  Kapitalien  im  Jahre  1875  sind  68,8 
Millionen  Lsr.  gewesen.  Die  Einnahmen  hatten  also 
nach  10  Jahren  eine  Vermehrung  von  rund  16  Millionen 
Lsr.  erfahren.  Wenn  wir  die  Summe  von  84,763.000  Lsr. 
mit  l*^;,,  kapitalisieren,  bekommen  wir  eine  Summe  von 
2,119,000,000  Lsr.  oder  rund  60  Milliarden  Frs.-)  Nach 
J.  B Frasers  Berechnungen  sind  die  Einnahmen  von 
Zinsen,  Dividenden  usw.  aus  Kapital,  das  im  Auslande 
investiert  ist,  durchschnittlich  während  der  Jahre 
1885—1889  70,000,000  Lsr.  hoch  gewesen,  für  die  Jahre 
1898—1902  erhöht  sich  der  Durchschnitt  dieser  Ein- 
nahmen auf  96  Millionen  Lsr.®) 

Nach  den  genauen  in  jüngerer  Zeit  gemachten  Be- 
rechnungen George  Paishs  beläuft  sich  das  englische 

b R.  Giffen,  Accumulatioiid  of  Capital  in  the  United  Kingdom 
in  187.0—85,  Journal  of  the  royal  Statistical  society,  .March  ISI'O 

b B U.  Brand,  Die  ausländischen  Kapitalien  und  die  Wirkung 
etc.  S.  86. 

b The  Emigration  of  Capital,  Contemporary  Review  1904  Bd. 
1 S.  550 
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Kapital  im  Auslände  auf  d,IP2,f>00,00()  Lsr.  \'on  dieser 
Summe  entfallen  58o  „ oder  1.7  Milliarden  Lsr.  auf  Amerika 
Idavon  d8«, 078.000  Lsr.  auf  die  Vereinigten  Staaten, 

872.541.000  Lsr.  auf  Kanada,  200.808, 000  Lsr.  auf  Ar- 
gentinien, 04,440,(X)0  Lsr.  auf  Brasilien,  87,884,000  Lsr. 
auf  Mexiko).  oder  0,7>  .Milliarden  Lsr.  entfallen  auf 
Asien  (davon  805,899.000  Lsr.  auf  Indien  und  Ceylon, 

58.705.000  auf  Japan  und  20.809,000  Lsr.  auf  China), 
14%  oder  155.000,000  Lsr.  auf  Afrika,  12%,  oder 

38., 000,000  Lsr  auf  Australien  und  5^.o  oder  150,000,000  Lsr. 
auf  Huropa.’i 

Nach  der  Statistik,  die  di(‘  englische  Zeitschrift 
„Ihe  Hconomist"  jährlich  znsammenstellt,  gestaltet  sich 
die  Lmission  ausländischer  Wertpapiere  folgendermassen: 

(Siehe  nebenstehende  Tabelle.) 

Wenn  wir  uns  jetzt  nach  Deutschland  wenden, 
so  weidt  ii  wii  auch  hier  dieselben  Lntwicklungsstadieii 
wie  in  England  konstatieren,  nur  mit  dem  Unterschied, 
dass  die  Itutwicklung  weit  später  angefangen  hat  und 
in  weit  schnellerem  Tempo  fortgeschritten  ist. 

Noch  zur  Zeit  List  s ist  Deutschland  überwiegen- 
der Agrarstaat  gewesen.  Arm  an  Kapitalien  und  In- 
dustrien erhielt  es  Industrieerzeugnisse  von  England 
und  Frankreich  geliefert.  Dieses  Bild  hatte  sich  aber 
nach  kaum  einem  halben  Jahrhundert  verändert,  indem 
Deutschland  in  die  Reihe  der  Industriestaaten  einge- 
treten war  und  sich  bald  als  einen  gefährlichen  Kon- 
kurrenten Englands  zeigte.  Bei  der  Industrialisierung 
Deutschlands  wirkten  verschiedene  Faktoren  in  günsti- 
gem .Sinne  mit.  lanmal  war  es  die  Herstellung  der  po- 
litis( heil  Einheit,  dann  aber  besonders  der  Reichtum 
des  Landes  an  h.isen  und  Kohlen,  vor  allem  aber  die  Initia- 
tive und  der  Unternehmungsgeist  der  besitztmden  Klassen, 
die  Intelligenz  und  die  Disziplin  der  Arbeiterschaft.-’) 

9 Oie  Bank,  Heft  0,  .Juni  1911,  S.  .i40 

^)  E.  Kaufmann  im  .Archiv  für  Sozialwissenschaft  uiui  Sozial- 
politik 19U). 


Emission  ausländischer  Effekten 

in  England. 

in  Millionen  Pfund  Sterling. 


Aualän-  ' Aualän- 

Kolonialel  discheu.  dische  u. 

dibche  Koloniale 

Staataan-  r.  ^ Koloniale 
Staataan-  . ..  Korpo.a- 

leihen  tions-  Eisen- 

leihen  j anleihe  bahnen 


Berfr- 

werke 


1 892  28,8 


1901 


0,9  16.2 


1895  19.6 


1896  21,0 


1899 


1900  2,0 


12,4 


1894  22,7  13.1 


1897  10,6  13,7  0,4 


1898  24,1  11,0 


14.7 


18,8  11,6  48,2 


29,2 


32,6 
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von  20,8'Vo  3uf  17,0%,  der  Frankreichs  von  11,8%  auf 
8,8%  zurückgegangen  ist.*) 

Trotz  dieses  raschen  wirtschaftlichen  Aufschwungs 
musst)'  sich  Deut.schland  wie  früher  England,  vor  dem- 
selben Probleme  befinden,  da  die  Entwicklung  der  na- 
tionalen Industrie  auch  hier  infolge  Mangels  an  Märkten 
mit  der  gleichzeitigen  Anhäufung  der  Kapitalien  nicht 
Schritt  zu  halten  vermochte.  Das  überschüssige  Natio- 
nalkapital musste  im  Auslande  seine  Betätigung  suchen, 
ln  einer  Periode  von  10  Jahren  (1888  bis  1898)  wurdi'ii 
an  den  deutschen  Börsen  ausländische  Papiere  im 
Nennwerte  von  4988,8  Millionen  .M.  zum  Börsenhandel 
zugelassen. 


Im  ganzen  1897 — 1904  Mennwerte 

Millionen  Mk. 


Auch  Frankreich  ist  ein  Land,  wo  die  Industrie 
seit  mehreren  Jahrhunderten  schon  Wurzel  gefasst 
hatte.  So  finden  wir  hier  in  der  Mitte  des  19.  Jahr- 
hunderts, gestützt  durch  seinen  grossen  Reichtum  und 
seine  hohe  Fhitwicklung  neben  einer  blühenden  Landwirt- 
schaft eine  für  die  damaligeZeiten  hochstehende  Industrie, 

')  Statistischfis  Jalirluich  für  das  Deiitsclie  Reich  1907,  S.  52. 


m — 


freilich  in  weitem  Abstande  hinter  England,  welches  als 
industrielles  Land  bis  in  die  achtziger  [ahr(*  zweifellos 
an  erster  Stelle  stand. 

Die  Schätzungen  des  französischen  Besitzes  an 
ausländischen  Wertpapieren,  die  von  Zeit  zu  Zeit  auf- 
gestellt wurden,  stützen  sich  auf  die  indirekten  An- 
gaben bezüglich  der  bei  Emissionen  in  den  einzelnen 
Ländern  erfolgten  Plazierungen. 

Leon  Say  schätzt  den  französischen  Besitz  an  aus- 
ländischen Wertpapieren  vor  dem  Kriege  von  1870-71 
auf  10-12,  Leroy-Heaulieu  1880  auf  12-15,  de  Foville 
1888  auf  18^/2>  Neymark  1890  auf  20,  Raphael  Georges 
Levy  1897  auf  2H,  Thery  1899  auf  27  Milliarden  Frs. 

Eine  französische  Regierungsenquete  berechnet 
die  im  Jahre  1900  im  Ausland  angelegten  französischen 
Kapitalien  wie  folgt: 

Millionen  Frs. 

Kaufmännische  Unternehmungen  . . 995.25 

Landbesitz 2183.25 

Banken  u.  V'ersicherungsgesellschaften  551. — 

Eisenbahnen -1544. — 

Bergwerke  u.  Industrieunternehmen  . 3631.— 

Seefahrt  und  Hafenanlagen  ....  461.  - 

Staatsschuld  und  Kommunalanlagen  . 16.553.50 

Diverse  . 936.— 

29,855.-0 

Die  im  Economiste  Frampais  veröffentlichte  Artikel- 
serie'O  ,La  fortune  frangaise  ä Fetranger“  von  Leroy- 
Beaulieu  hält  die  privaten  französischen  Kapitalanlagen 
im  Auslande  für  wesentlich  höher  als  die  Enquete  er- 
kennen lässt,  z.  B.  der  Milliardenbesitz  im  Panamakanal 
wird  nicht  im  Nominalwerte  der  Aktien  und  Anleihen, 
sondern  zum  Angebot  der  amerikanischen  Regierung 
(200  Millionen  Frs.)  angesetzt.  Die  zu  pari  angenommenen 

0 Bulletin  de  statistique  et  de  legislation  comparee.  Ministere 
des  Finances.  Octobre  1902. 

0 Economiste  fran(;ais  1902;  4 octocre,  18  octobre  et  2ö  octobre. 
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Suez-Kanal-Aktieii  wären  mindestens  um  800  Millionen 
höher  anzusetzen  gewesen.  Er  schätzt  die  französischen 
Kapitalanlagen  in  dieser  Zeit  im  Auslande  auf  33  bis 
34  .Milliarden  Frs. 

Nach  Therys  Schätzungen  beträgt  der  französische 
Besitz  an  ausländischen  Wertpapieren  am  31.  Dezember 
1907  37,15  Milliarden.  Danach  hätte  der  französische 
Besitz  an  ausländischen  Werten  von  Ende  isyy  (da- 
mals auf  27  Milliarden  geschätzt)  bis  Ihide  1907  jähr- 
um  1250  .Millionen  zugenommen. 

Derselbe  Finanzschriftsteller  gibt  zur  Veröffent- 
lichung im  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozialpo- 
litik eine  Aufstellung  der  nach  seinen  Schätzungen  zu 
Anfang  1909  in  französischem  Besitze  befindlichen 
Wertpapiere  nach  Ländern  getrennt. 


(Siehe  umsteheiule  Tabelle.) 

ln  dieser  Thery.schen  Tabelle  scheint  ein  Fehler 
vorhanden  zu  sein,  da  .Spanien  nicht  angegeben  ist.  Der 
französische  Besitz  an  spanischen  Wertpapieren  dürfte 
sich  auf  ca.  3^2  .Milliarden  Frs.  belaufen.  Der  Gesanit- 
besitz  an  Wertpapieren  des  Auslandes  seitens  des  fran- 
zösischen Publikums  ist  noch  höher  anzunehmen,  als 
die  labeile  anzeigt,  da  v'iele  ausländische  Wertpapiere 
von  französischen  Kapitalisten  im  Auslande  gekauft 
und  auch  im  .Vuslande  belassen  werden  um  nicht  der 


Stempelpllicht  zu  verfalhm.  lane  genau«' 
dieser  F:ffekt(m  ist  natürlich  nicht  möglich, 
nicht  statistisch  erfassen  lassen.  Ferner 


.Schätzung 
da  sie  sich 
kommt  es 


häufig  \or,  dass  ausländisch«*  Anleihen  zur  Zeichnung 
aufgelegt  w«*r«len,  bevor  die  Zulassung  an  der  Börse 
beantragt,  bevor  überhaupt  ein  Prospekt  eingereicht  ist. 
In  keinem  andern  Land«',  ausser  England,  sind  auslän- 


dische .Anleihen  so  verbreitet,  wi«*  in  Frankreich. 


Als  Gläubiger-Staaten,  welche  dem  Beispiel  der 
obenerwähnten  gefolgt  sind,  kommen  noch  in  Betracht: 
die  Vereinigten  Staaten  von  Nordamerika,  Belgien, 
Holland  und  die  Schweiz. 


I 


! 
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Valeur  approximative  des  titres  mobiliers  etrangers 
(Fonds  d Etat,  Actions,  Obligations,  Parts  de  fbn- 
dateurs)  possedes  par  les  capitaiistes  fran^ais  au 
commencement  de  l’annee  1909. 


Pavs 

Valp.ur 
cotee»  a ia 
Bourse 
officielle  de 
Paris 

Valeur 
Cülees  eil 
coulisse  ou 
* non  cotees 
en  France 

1 

1 Total  par 
pays 

Angleterrefycomprisles  valeurs 
Sud-Africaines,  Australiennes 
et  Canadiennes) 

400 

900 

1,300 

Allemagne 

. ... 

600 

600 

Argentine  .... 

7ö<» 

350 

1,100 

Autriche-Hongrie 

3,ÖÜ0 

150 

3,650 

Belgique  (et  Lots  du  Congo)  . 

900 

350 

1,250 

Bresil 

1.000 

200 

1.200 

1 Roumanie 

Pays  Balcaniques  Serbie 

1 000 

50 

1 ,050 

1 Bulgarie 

Chine 

100 

400 

Dänemark 

3h0 

380 

Egypte 

2,800 

250 

3.050 

Etats-Unis 

350 

45(t 

800 

300 

Grece  

250 

50 

Hollande 

1,200 

250 

1,450 

Italic 

1,100 

300 

1,400 

Japon  

500 

50 

550 

Mexique 

600 

250 

850 

Norvege 

450 

4ö0 

Portugal 

1,300 

50 

1,350 

Russie 

10,4u0 

500 

10,900 

Suede  . 

500 

500 

Suisse 

1,100 

2.350 

350 

1,450 

Turquie 

150 

2,500 

Divers  . . . 

* • • • • ♦ 

— 

2,000 

2,000 

31,230  ' 

7,250 

38,480 
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()('st(“rr<‘icli-riij;arn  und  Italien  sind  dagegen  noch 
als  Sehuldnerstaaten  zu  betrachten,  obgleich  sie  viel 
Nationalkajiital  ini  .Auslande  beschäftigen. 

Nachdem  wir  die  wirtschaftsgeschichtliche  Ihitwick- 
lung  der  wichtigst<m  Industriestaatcm  und  Kapitalstaaten 
gc'schildert  haben,  wollen  wir  die  kiinstlichen  Trsachen 
des  Hxportkapitalismus  näher  besprechen.  I)i(‘  heutige 
Politik  spielt  (une  grosse  Rolle  in  d(‘m  Kapitalexport. 

Wir  sagten,  dass  für  den  Kapitalisten  die  Höhe 
der  Zinsen  und  etwaige  Gewinnchancen  massgebend 
seien.  Dies  braucht  aber  nicht  immer  den  Ausschlag 
zu  geben.  Der  Kajtitalist  fühlt  sich  schliesslich  auch 
als  Mitgli(‘d  eirnw  Nation,  eines  Staatsw(*sens,  dessen 
lnt<‘ress<m  gt'bieterisch  v(*rlang(*n  können,  dass  ein  Teil 
des  inländischen  Kajiitals  seine  Tätigkeit  in  bestimmten 
fremden  Ländern  suchen  muss.  Die  politischen  Ten- 
denzen, die  nationalen  Bestrr'bungen  üben  dann  leicht 
starken  Ihnlluss  auf  den  Ka])italisten  aus,  dem  er  um 
so  leichter  nachgibt,  als  das  Risiko  für  seine  Kapital- 
anlage im  Auslande  weit  kleiner  wird,  da  die  politische 
.Macht  <h's  Gläubigerstaates  eine  Garantie  gegen  etwa- 
ige Verluste  bietet.  Trifft  es  zu,  dass  die  nationalen 
Inten^ssen  des  Kapitalstaates  mit  denen  der  Kapitalisten 
d(‘r  Hochfinanz  übendnstimmen.  dann  sind  die  Vorbe- 
dingungen für  ein  Zusammengehen  der  Staatspolitik  mit 
dem  Kapitalismus  ohne  w(dter(*s  gegeben.  Es  ist  aber 
auch  möglich,  dass  das  kurzsichtige,  von  individuellen 
Auffassummn  geleitete  Publikum  nicht  den  weitblicken- 
den und  zielbewmsstcn  Staaisanschauungen  der  Politiker 
das  genügende  VtMstäiulnis  cntgegenbringt. 

Da  greift  nun  der  Staat  zu  den  ihm  gesetzlich  zu- 
stehendeii  ,Machtmitt(.dn  oder  sucht  durch  Aufklärung 
und  HeUdming  den  Kapitalisttm  in  sein  Fahrwasser  zu 
lenken 

So  lassen  sich  besonders  die  Staatsanleihen  von 
der  Politik  beeinflussen.  Wenn  ein  Kapitalstaat  »Miiem 
anderen,  der  auf  seinem  Geldmarkt  eine  .Anleihe 
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unterziibi  ingen  sucht,  <*inen  Dienst  <‘i\v('isen  will,  so 
kann  er  die  Annahnu,*  beeinflussen  und  (*rleichtern. 
Die  grossen  russischen  StaatsanleilKui,  die  auf  dem 
französischt'u  (Geldmarkt  untergebracht  worden  sind, 
und  deren  Höh(>  sich  auf  ca.  1 1 Milliarden  beläuft,  waren 
nur  durch  die  geuu‘insani<‘  Politik  und  die  freundschaft- 
lichen Beziehungen  möglich,  die  seit  mehr  als  20  Jahren 
zwischen  d(m  beiden  Staaten  bestehen.  Während  des 
russisch-japanischen  Krieges  war  es  ganz  natürlich 
und  entsprach  den  damaligen  politischen  Verhältnissen, 
dass  di(‘  Russen  bei  ihren  französischen,  die  Japaner 
bei  ihren  englischen  l'reunden  pekuniäre  L'nterstützung 
suchten.  Hier  zidgt  sich  dimtlich,  dass  die  Franzosen 
und  Ihigläiider  ihn*  Geldmittel  der  Politik  zur  Ver- 
fügung stellten.  Die  politischen  Gesichtspunkte  haben 
eine  grosse  Rolle  gespielt,  als  die  ungarischen  und  tür- 
kischen Staatsanleihen  im  Jahre  1910,  trotzdem  die  Lage 
des  Geldmarktes  für  die  Zulassung  von  Effekten  vom 
rein  wirtschaftlichen  Standpunkt  aus  nicht  opportun  er- 
schien, auf  den  deutschen  Börsen  aufgelegt  wurden. 

Umsonst  hatte  Russland  seit  mehr  als  ÖO  Jahren 
auf  dem  englischen  Markt  Geld  gesucht.  England  wollte 
diesen,  ihm  bald  in  der  Türkei,  bald  in  Indien  und  im 
fernen  Osten  gefährlichen  politischen  Gegner  durch 
Geldmittel  nicht  noch  stärk(*i'  und  gefährlicher  machen. 
Nachdem  aber  das  russisch-englische  .\bkommen,  be- 
treffend die  Einflusssphäre  in  Zentralasien,  am  Öl.  August 
1907  zustandegekommen  war,  übernahm  der  englische 
Geldmarkt  eine,  wenn  auch  sehr  kleine  Summe  (rund 
200  Millionen  Frs.)  von  der  grossen  1400  Millionen  Frs. 
betragenden  russisch<*n  Staatsanleihe  von  1909.  Anders 
könnten  wir  es  uns  auch  ni<  ht  erklären,  dass  das  kleine 
Belgien  nach  d(‘ii  Aufstellungen  der  französischen  Re- 
gierungsenquete  im  Jahre  1902,  Uoo  Millionen  Frs.  au 
Frankreich  schuldet,  Deutschland  dagegen  nur  Mil- 
lionen. Nur  die  gespannten  politischen  V(*rhältnisse, 
<li(*  seit  Dezennien  zwis<'hen  beiden  Ländern  bestanden, 
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hab(*n  verhindert,  dass  grössere  Beträge  aus  dem  ersten 
in  dem  zweiten  investiert  wurden  Die  Therysche  Ta- 
belle von  1909  zeigt,  dass  heute  grössere  französische 
Beträge  (600  Millionen  Frs.)  in  Deutschland  investiert 
sind.  Die  besseren  nachbarlichen  V’erhältnisse..  die 
sich  nach  1906,  nach  der  Algecirasakte,  zwischen  D(*utsch- 
land  und  Frankreich  bemerkbar  gemacht  haben,  und 
besonders  der  Marokkovertrag,  der  am  9.  Februar  1909 
zwischen  den  beiden  Ländern  geschlossen  worden  ist, 
scheinen  dazu  beigetragen  zu  haben,  dass  die  franzö- 
sischen Kapitalanlagen  in  Deutschland  im  Wachsen  be- 
griffen sind.O 

Die  heutigen  Kapitalstaaten  legen  viel  Wert  da- 
rauf. ihren  Kapitalexport  planmässig  im  wirtschaftlich- 
politischen Sinne  zu  leiten.  Die  neue  politische  Ge- 
schichte zeigt  uns  mit  grosser  Deutlichkeit,  dass  die 
politische  Unterwerfung  eines  Landes  von  den  grossen 
Kapitalstaaten  nicht  immer  mit  langwierigen  Kriegen 
zu  geschehen  braucht,  sondern  dass  durch  den  Fixport- 
kapitalismus das  zurückgebliebene  Land  in  eine  zuerst 
lose,  mit  der  Zeit  aber  immer  stärker  werdende  wirt- 
schaftliche Abhängigkeit  gebracht  wird. 

Die  Kapitalien  sind  nicht  selten  Vorläufer  einer 
})olitischen  Abhängigkeit  Sie  fangen  ihre  Tätigkeit  mit 
Zugeständnissen  an,  dann  bilden  sich  verschiedene  Ge- 
sellschaften für  Fhsenbahnbau,  Hafenanlagen,  Post-  und 
Telegraphenwesen ; sie  gründen  Banken,  errichten 
Schulen,  Handelskammern  usw.,  bis  sich  eines  Tages 
das  ganze  Land  in  einer  vollkommenen  wirtschaftlichen 
Abhängigkeit  i)efiudet.  Es  kommt  inzwischen  ein  Kon- 
flikt. der  Kapitalstaat  greift  in  die  Integrität  des  Schuld- 
nerstaates und  gibt  sich  den  Anschein,  nur  die  Inte- 
ressen seiner  Staatsangehörigen  und  Schutzgenossen 
vor  Schädigung  zu  schützen,  in  Wirklichkeit  aber  dehnt 
er  sein  Protektorat  auf  ihn  aus. 

h E.  Kaufmann  im  Archiv  für  Sozialwissenschaft  und  Sozial 
Politik  1910. 
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In  W oisc  ist  l'rmiUrcich  in  l'uuis  vorf^i'gau- 

gen  Dassell)e  hätte  Frankreicli  im  Jalire  IDOfi  mit 
Marokko  wi(‘clerholt.  wenn  die  anderen  Kapitalstaaten, 
welche'  ihre  wirtschaftlichen  Interossem  ^^efähnh't  zu 
sehen  «rlauhten.  nicht  rechtzeitig  inte'rve'iiiert  uml  es 
lür  g('raume  Zeit  verhindert  hätt(>n.  Was  Frankn'ich 
im  Jahi('  IhOt)  lind  IhOh  nicht  erre'ichi'ii  konnt(^,  <“r- 
reichti'  e-s  im  Spätsoinim'r  des  Jahres  1hl  1. 

Auch  anderi'  Völker  haben  dii's  kapitalistisch-po- 
litische' Firoberiingsprinzip  wohl  ve'rstanden  und  wiisste'ii 
Kapitaliinternehmunge'n  in  politische  Macht  unizusetzen. 

Fngland  hat  viel  von  seinen  Kolonien  durch  Kapi- 
talexport erworlien.  und  die'  wirtschaftliche  Firoberung 
ist  eh'r  politise-hen  l'nterwerfung  sehr  oft  vorausgegange'u. 

Durch  ihre  Kapitalunterne'hmungen,  Strassen, 
Hise'ubahnproje'kten  und  Hanken  bereite*!)  offe'iisie'htlich 
die'  Russe'ii  in  Nord-,  die*  Ivngläneler  in  Suel-De'isie'n  nui' 
die*  völlige*  Beherrschung  des  persische'ii  Landes  vem 

Durch  die  zwingende  Notweneligke'it  getriebe'ii, 
e'inen  Teil  dtis  Kapitalüberschusses  in  das  Ausland  zu 
exportieren,  treten  die  Kapitalstaaten  in  lebhaften  Wett- 
bewerb miteinander,  wo  sich  auch  ehe  politische  Bt*- 
deutung  des  Exportkapitalismus  deutlich  zeigt.  Die 
lürkei  mit  ihrim  europäischen  und  kleinasiatischen  Be- 
sitzungen ist  ein  solches  Konkurrenzfeld,  wo  Deutsche, 
Engländer,  Franzosen,  Oesterreicher,  Russen,  Italiener. 
Belgier  und  sogar  die  weit  entfernten  Amerikaner  sich 
bemühen,  wirtschaftlich-politischf?  Zugeständnisse  zu  er- 
langen. Besonders  deutlich  machte  sich  im  Jahn*  lüOh. 
nach  d('r  Neugestaltung  d(*r  jiolitischen  Verhältnisse  in 
<ler  Türkei,  der  Wettlauf  der  Kapitalisten  b<‘merkbar. 
Die  deutschi*  Bank,  die  bis  dahin  in  Konstantinopel  mit 
der  .Banque  Ottomam*"  zusannm'ngegangt'n  war,  grün- 
dete jetzt  eine  selbständig!*  Konstantinopeler  Filiale ; 
die  Deutsche  Orientbank  und  dii*  Deutsche  Palästina- 
bank vermi'hrten  das  Netz  ihrer  Niederlassungen.  Das 
englische  Kapital  errichtete  <*ine  ('iiglisch-türkische  Bank 
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als  „Banque  Nationale  de  Turquie'  mit  ö Millionen 
Pfund  Sterling  Grundkapital ; die  österreich-französische 
„Banque  de  Salonique“  erhöhte  ihr  Kapital  von  10  auf 
20  Millionen  Frs. ; in  Saloniki  wurde  eine  englisch-bul- 
garische Bank  gegründet.  Während  der  Weiterbau  der 
Bagdadbahn  unter  deutscher  Führung  auch  für  die 
Zukunft  sichergestellt  wurde,  (*rhielt  ein  englisches 
Syndikat  das  .Monopol  für  die  Schiffahrt  auf  dem 
Euphrat  und  Tigris,  was  grosses  Aufsehen  in  den  In- 
teressentenkreisen verursachte;  ein  deutsch-französisch<*s 
Syndikat  bildete  eine  Gesellschaft  zur  Errichtung  elek- 
trischer L'nternehmungen  im  Orient;  eine  französisch- 
englische Gesellschaft  erlangte  die  Konzession  für  die 
FTrichtung  von  Telephonanlagen  in  d<*r  'Türkei.') 


KAPITEL  111. 

Die  Kapitalaiiswaiideruiig:  ini  Dienste  der 

Kapitalstaaten. 

ln  den  Kapitalländern  ist  die  Stimmung  für  die 
Auswanderung  eines  'Teils  der  Kapitalüberschüsse  in 
weiten  Kreisen  sehr  günstig  und  man  findet  sogar  die 
•Ansicht  vertreten,  dass  ein  Bestand  ausländisch(*r  l^f- 
fekten  zu  den  I^xist('nzbedingungen  eines  grossen  V'olkes 
gehöre.  Die  Vertri'ti'r  diesi'i*  Richtung,  es  gehöri'ii  da- 
zu Autoritäten  der  'Theorie  und  der  Praxis,  (u'aehten  es 
deswegen  im  nationalen  und  wirtschaftlichen  lnteress<? 
als  dringend  notw»mdig.  dass  ein  'T«*il  der  nationalen 
FTsparnisse  im  Auslande  Anlage  suchen  müsse.  Hier- 
zu nur  einige  Ausführungen 

ln  einer  Sitzung  der  französischen  „Societe  d’eco- 
nomie  politique“,  wo  auf  der  'Tagesordnung  die  Frage 
stand,  nach  welchen  Mitteln  der  Staat  zur  Aliwehr  der 


’)  Rücklilicko  auf  das  Wirtschaftsjahr  l9o‘.(,  Frankfurter  Zeitunj? 
11.  Morgenhlatt  vorn  1.  Januar  1910 
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Kapitalausfuhr  gr(‘ifon  soll,  hat  (iraf  do  Labrv  die  \'or- 
teile  des  Kapitalexports  mit  folgendem  Beispiel  bezeichnet; 

-Nehmen  wir  zum  Vergleich  die  Obligationen 
dt*r  sechs  grössten  französischen  Kisenbahngesell- 
schaften.  Im  Jahre  18<ö  betrugen  diese  Papiere  ca. 
2u  Millionen  ä 800  Frs.  pro  Stück  und  bildeten  so  ein 
Kapital  von  tJ  .Milliarden.  Indem  wir  die  Obligationen, 
die  nach  diesem  Jahre  in  Umlauf  gesetzt  sind,  weg- 
lassen, betragen  die  obenerwähnten  20  .Millionen,  be- 
rechnet ä .000  Frs.  heute  ein  Gesamtka])ital  von  10  Mil- 
liarden Frs. 

-Woher  kommt  dieser  Ueberschuss  von  4 Milli- 
arden':' F:r  hat  sich  von  dem  successiven  Kauf  und  Ver- 
kauf seitens  der  Besitzer  dieser  Werte  gebildet.  Zu 
den  ti  Milliarden  im  Jahre  1875  hatten  die  Besitzer  noch 
ca.  4 Milliarden  mme  Ersparnisse  zugelegt,  aber  von 
ihren  20  Milliarden  Obligationen  bekommen  sie  ein  jähr- 
liches Einkommen,  welches  nicht  mehr  beträgt,  als  die 
20  Millionen  multipliziert  mit  15  Frs.,  d.  h.  ein  Einkom- 
men gleich  der  Einnahme,  welche  diese  Werte  im  Jahre 
18vö  ergeben  haben.  Auf  diese  Weise  haben  sie  vier 
-Milliarden  ausgegeben,  ohne  die  Einnahmen  zu  erhöhen; 
so  lange  sie  diese  Papieren  für  sich  selbst  behalten, 
kann  man  den  bezerchneten  Wert  von  4 Milliarden  als 
vorgetäuscht  betrachten;  wenn  unser  Land  von  einem 
ernsten  Unglück  betroffen  würde,  könnten  die  Obligati- 
onen, welche  ich  hier  bespreche,  von  neuem  auf  300  Frs. 
herabgehen  und  der  Zuwachs  von  4 Milliarden  wäre 
nur  eine  vereitelte  Hoffnung  gewesen.  Hätten  statt 
dessen  die  Besitzer  dieser  20  Milliarden  Obligationen 
vom  Jahre  1875  ihre  Ersparnisse  für  den  Kauf  von 
sicheren  ausländischen  Werten  gebraucht,  so  würden 
sie  jedes  Jahr  Prozente  erhalten,  deren  Summe  selbst 
bei  3^/o  jährlich  120  Millionen  gewesen  wäre.  Auf  diese 
Weise  könnten  diese  Ersparnisse  anstatt  eines  imagi- 
nären Zuwachses  reelle  Einnahmen  bringen.  In  Fällen 
ungünstiger  Verhältnisse  des  Landes  könnten  sie  die 
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1 .Milliarden  ausländischer  Wertpapiere  veräussern, 
deren  Preise  vielleicht  weniger  herabgegangen  wären, 
als  die  der  französischen,  oder  ganz  unberührt  geblieben 
wären  und  die  Gewinne  aus  diesem  V^erkauf  könnten 
sie  für  den  Einkauf  der  französischen  Renten  verwen- 
den, der  vorteilhaft  für  sie,  und  nützlich  für  das  Land 
wäre.“') 

-Ohne  Zweifel,“  sagt  Prof.  Adolf  Wagner,  ,wird 
man  zugeben  müssen,  dass  eine  gewisse  Kapitalanlag<‘ 
Deutschlands  im  Auslande  für  alle  unsere  wirtschaft- 
lichen Verhältnisse  nicht  nur  zweckmässig,  sondern  in 
gewissem  Umfange  notwendig  ist“  (Adolf  Wagner.  Bank- 
Enquete,  13.  Oktober  1900). 

-Ein  starker  Besitz  guter  ausländischer  Werte  tut 
uns  dringend  not.  . . . Er  tut  uns  not  im  Frieden  wie 
in  schwerer  Zeit,  und  diese  Gläubiger-Eigenschaft  des 
deutschen  Volkes,  die  fortwährend  wächst,  tritt  als 
machtvolle  Stütze  unseres  politischen  Einflusses  an  die 
Seite  der  Leitung  unserer  auswärtigen  Angelegenheiten, 
er  ist  auch,  richtig  verwendet,  das  .Mittel,  unserer  In- 
dustrie und  unserem  Handel  neue  Gebiete  zu  erobern“ 
(Reichshank-Präsident  Havenstein,  Reichstag,  21.  Juni 
1909). 

.\ls  die  Interpellation  des  Reichstagsabgeordneten 
Grafen  von  Kanitz.  -wtdehe  .Massregeln  gedenken  die 
verbündeten  Regierungen  zu  ergreifen,  um  einer  U(‘b(*r- 
schwemmung  des  deutschen  Geldmarktes  mit  fremden 
W (“i  tpapieren  uud  einem  übermässigem  .Vbtluss  deut- 
schen Kapitals  nach  dem  Auslande  vorzubeugen“,  am 
11.  Februar  1911  auf  der  Tagesordnung  stand,  ergriff 
der  Stellvertreter  des  Ridch.skanzlers,  Staatssekretär 
Delbrück  das  Wort  und  führte  unter  anderem  folgendes 
aus;  -Dazu  kommt,  dass  wesentliche  politische  Gesichts- 
punkte, Rücksichten  auf  verbündete  oder  befreundete 
Staaten,  Rücksichten  auf  uns»me  politische  Weltstellung, 


*1  Journal  lies  Economistes,  mars  1897  p.  425 — 42H. 
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übt-rhaiipt,  dio  Anlage  deutscher  Kapitalien  in  auslän- 
dischen Werken  notwendig  machen  können,  auch  unter 
Verhältnissen,  unter  denen  wir  vielleicht,  aus  rein  wirt- 
schaftlichen Erwägungen  heraus,  das  Geld  lieber  im  In- 
lande behielteir.  Staatssekretär  I)r  Delbrück,  Reichstag 
11.  Februar  llMli. 

In  der  Sitzung  d<‘s  Deutschen  Handelstages  arn 
\2.  Mai  1911  r('f(‘riert(‘  der  Vizepräsident  der  Berliner 
Handelskammer  v.  Mendelsohn  über  „die  wirtschaftliche 
Bedeutung  des  deutschen  Besitzes  an  ausländ isclnm 
W.-rtpapiereu“.  Darauf  nahm  der  Deutsche  Handelstag 
folgende  Resolution  an:  „Der  deutsche  Handelstag  er- 
achtc't  eimm  starken  deuts('heii  Besitz  in  ausländischen 
\\  ertpapieren  im  nationalen  wie  im  wirtschaftlirhen 
Interesse  für  erwünscht  und  notwendig.  Ih'  erblickt  in 
den  gegenwärtig  geltenden  Ih'stimmungen  ülter  die  Zu- 
lassung von  Wertpapieren  zum  Börseidiandel  (dne  völlig 
ausreichende  Gt'uähr  dafür,  dass  die  Einführung  solcher 
W ertpapiere,  die  eine  Schädigung  nationaler  od(M'  schutz- 
bedürttiger  wirtschaftlicher  Interessen  befürchten  lassen, 
unterbleibt. " 

Die  Vorteile,  die  der  Kapitalstaat  von  Kaj)italaus- 
wanderung  hat,  sind  wirtschaftlicher,  politischer  und  fi- 
nanzieller Natur  Eine  j)iägnante  Abgrenzung  dit'ser 
\ orteile  lässt  sich  nicht  durcliführen,  da  si<*  in  mannig- 
facher Weise  ineinander  greiöm.  Man  darf  diesen  Zu- 
sammenhang der  drei  Gründe  niemals  aus  dem  Auge 
lassen,  wenn  man  einen  jeden  dieser  Gründe  einer 
volkswirtschaftlichen  Beurttdlung  unterwerfen  will. 

W i r t s c h a f t 1 i c h e Vorteil  e. 

Der  KapitaifXjOort  begünstigt  di(*  Warenausfuhr 
und  -Einfuhr.  E.s  ist  selbstverständlich,  dass,  wenn  das 
nationale  Kapital  im  .Auslände  tätig  ist,  es  W’aren,  Ma- 
schinen und  sonstige  Produkte  der  Industrie  braucht, 
die  es  gewöhnlich  vom  Mutterlande  liezieht,  während 
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es  die  Rohprodukte,  Lebensmittel  usw.,  die  das  Kapital 
im  Auslande  herstellt,  grösstenteils  ins  Mutterland  im- 
portiert. da  es  selbst  diese  Produkte  nicht  herzu  stellen 
vermag.  Die  deutschen  Kapitalien,  die  in  Spanien, 
Schweden  und  Norwegen  zur  Verarbeitung  der  Eisen- 
erze tätig  sind,  beziehen  die  W’erkzeuge  aus  Deutsch- 
land und  liefern  E'isenerze  für  die  deutsche  Industrie. 

Der  Kapitalexport,  sei  es  in  b'orm  von  Beteiligung 
an  ausländischen  Unternehmungen,  oder  sei  in  der  Ge- 
währung von  Krediten  an  das  Ausland,  ist  das  wichtig- 
st(‘  Mittel,  um  Absatzgebiete  für  die  heimische  Industrie 
zu  erschliessen  und  zu  sichern  Z B.:  Als  man  sich 
in  Deutschland  entschloss,  die  anatolischen  Eisenbahnen 
zu  bauen,  hatte  man  vor  allem  auch  den  Gedanken  als 
(jrundlage,  dass  damit  die  Möglichkeit  gegeben  wird, 
die  deutsche  Industrie  dort  festen  Fuss  fassen  zu  lassen 
und  die  Bestellungen  für  die  neuen  Bahnen  der  deut- 
schen Industrie  zugute  kommen  zu  lassen  Im  Laufe 
der  Jahre  wurden  diese  Erwartungen  in  grossem  Um- 
fange von  der  Deutschen  Bank  auch  tatsächlich  be- 
rücksichtigt. 

Das  Gläubigerland  bekommt  vom  Schuldnerland 
für  seine  Industrie  Aufträge,  zu  deren  Bezahlung  in 
vielen  Fällen  ein  Teil  der  eventuell  aufgenommenen 
Anleihe  verwendet  wird.  Da  die  Effektenbanken  in 
allen  Kapitalstaaten  mit  den  grössten  Industrien  und 
Industriekartellen  in  einer  engen  Verbindung  stehen, 
kann  man  es  sehr  oft  beobachten,  dass  Länder,  die  An- 
leihen bei  diesen  Banken  abschliessen,  auch  Aufträge 
an  die  Industrie  zum  Bau  von  Lokomotiven,  Kanonen, 
Kriegsschiffen  usw.  vergeben  Als  es  sich  beispiels- 
weise im  Jahre  1904  um  eine  bulgarische  Anleihe  han- 
delte, da  stellte  die  „Banque  de  Paris  et  des  Paj's-Bas“ 
die  Bedingung,  wenn  sie  200  Millionen  geben  solle, 
dann  müssten  25  Millionen  Frs.  davon  an  Schneider 
in  Creuzot  abgeführt  werden,  für  die  Lieferung  von 
Materialien. 
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I)i(‘  äussero  Handelspolitik  wird  in  solchen  Fällen 
von  d(‘i-  Hörsen-  und  Bankpolitik  unterstützt  I)(‘r  (däu- 
bigtustaat  kann  di(>  Anleihen,  die  der  Schuldnerstaat 
zu  mach(Mi  ptl(?gt.  noch  \v(Mter  ausnntzen,  indem  ('r  als 
Btnlinijun^-  di(‘  Schliessung  von  günstigen  Haiuhds-, 
Schiffahrts-  und  sonstigen  Verträgen.  Vergehung  von 
PrivilegitMi  und  Konzessionen  verlangt. 

Hin  and. Ter  wirtschaftlicher  \'orteil  für  das  kapital- 
exportierende Land  besteht  davin,  dass  (>s  gewöhnlich 
eine  günstige  Zahlungsbilanz  aufweist,  obgleich  die 
Hand.dsbilanz  dun  hschnittlich  zu  seinen  Ungunsten 
ausfällt,  <1.  h.  (*s  importiert  mehr  als  exportiert , (Hng- 
land.  Deutschland.  Frankreich) 

Wodurch  wird  nun  der  Ueberschuss  des  Imj.orts 
über  den  Hxjiort  obengenannter  Länder  gedeckt,  da 
doch  niemand  behaupten  kann,  dass  dieselben  trotz  der 
passiven  Handelsbilanz  ärmer  werden*:^  Di<‘  Hauptein- 
nahmeposten zur  Deckung  des  .Mehrimports  erwachsen 
aus  der  Frachtzahlung  für  die  dem  Auslande  geleisteten 
Dienste  der  Handelsmarine  und  aus  den  für  im  Aus- 
lande angelegte  Kapitalien  zu  fordernden  Zinsen,  Di- 
videnden usw  Die  englische  Handelsmarine  bezieht 
aus  ihren  Transportleistungen  nach  verschiedenen  Be- 
rechnungen für  den  Beginn  des  jahrhunderts  vom  Aus- 
lande ca,  ü(i  .Millionen  Pfund  Sterling  (rund  1,800  Milk 
Mark  oder  2.2Ö0  Milk  Frs.).  Die  deutsche  Handelsma- 
rine für  dieselbe  Zeit  nach  Sombarts  Berechnungen 
250  Milk  Mark.O  S.  von  Walterhausen  meint,  dass  ein 
.Mehranschlag  von  lOO  .Millionen  für  das  Jahr  1907  not- 
wendig geworden  sei,  da  die  deutsrhe  Handelsmarine 
von  1900  bis  190.'>  sich  um  A’ergrössert  hat,  und 

bis  190.  in  steter  Vergrösserung  b(‘griffen  geweseji  ist. 
Da  die  französisch.*  Hand<*lsinarine  etwa  ein  Zwölftel 
der  englischen  ist.  so  wird  sie  demgemäss  nur  den 


')  \\  Sninbart  l)ic  (i(nil.-.<*h.*  VolkawirtscliHtt  S.  446. 
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zwölften  Teil  der  Trans})ortleistungen  ausführen,  d h. 
187  Millionen  Frs.M 

Ob  das  Kapital  in  einer  Anleihe  oder  in  einer 
Unternehmung  im  .Auslande  angelegt  ist.  es  müssen 
imnuT  Zinsen,  Dividenden,  Amortisationen  usw.  bezahlt 
wi-rden,  die  ins  exportkapitalistische  Land  grösst.'uteils 
als  Ware  eingeführt  werden,  oder  mit  anderen  Worten 
gesagt,  diese  Beträge  w(*rden  zum  Kauf  der  Waren  ge- 
braucht.  Wir  haben  gesehen,  dass  England  nach 
Frasers  Berechnungen  für  die  Jahr.*  1898  bis  1902  eine 
Durchs.'hnittssumme  von  99  .Milk  ITund  .St.*rling  aus 
dem  .Auslände  bezieht,  Frankreich  für  Milliarden 
ä P;./;o  L800  .Milk  Frs.,  Deutschland  1,250  Mill  Mark. 

Der  Besitz  von  ausländischen  Werten  ist  für  das 
wirtschaftliche  Leben  des  Kapitalstaates  von  grosser 
Bedeutung,  da  er  bekanntlich  eine  wichtige  Garantie 
für  den  Schutz  der  Währung  zu  bieten  vermag;  die  im 
Inlande  abgeschlossenen  ausländischen  Anleihen  dienen 
noch  zur  Festigung  der  Stellung  der  Börsen  als  Ver- 
mittler auf  dem  Weltmarkt. 

.Andere  wirtschaftliche  Vorteile  bestehen  auch  end- 
lich darin,  dass  auf  das  in  ausländischen  Unterneh- 
mungen arbeitende  Kapital  ein  geringerer  Prozentsatz 
für  .Arbeitslöhne  abgeht,  die  Rohmaterialien  für  die  In- 
dustrien billiger  sind  und  infolgedessen  grössere  Ge- 
winm*  erzielt  werden  können. 
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Politische  Vorteile. 

Die  Kapitalausfuhr  liefert  auch  manche  politischen 
Vort(*ile  für  die  Kapitalstaaten,  die  nicht  zu  unt(*r- 
schätzen  sind.  Erstens  gerät  der  Schuldnerstaat  in 
wirtschaftliche  und  zuweilen  auch  politische  Abhängig- 
keit von  dem  Gläubigerstaat  und  kann  genötigt  sein, 
ihm  territoriale  oder  sonstige  politische  Vorteile  zu 

*)  8.  von  Walterhausen;  Das  volkswirtschaftliche  System  der 
Kapitalanlaj^e  im  Ausland  1907. 
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gewähren,  die  schliesslich  zur  völligen  Beherrschung 
des  Schuldnerstaates  führen  können.  Wie  olien  er- 
wähnt wurde,  hat  1-rankreich  durch  Kapitalausfuhr 
grosse  politische  Krfolge  in  Nordafrika  zu  verzeichnen; 
manche  portugiesische  Besitzungen  in  Südafrika  be- 
hnden  sich,  dank  den  Kapitalanlagen  und  dem  zielbe- 
wussten Vorgehen  dm-  Knglander,  in  einer  tatsächlichen 
Abhängigkeit  von  l-higland:')  einzelne  kleine  Länder 
sind  infolge  Kapitalinvestierung  abhängig  geworden,  so 
Mozambique  von  Hngland.  (iuatemala  von  Hamburg. 
San  Domingo  von  den  Vereinigten  Staaten.-) 

Dit*  l’olgen  dei  Kapitalaiiswanderung  können  frie- 
denfördernd sein,  was  für  alle  Parteien,  insbesondere 
aber  für  die  Ka})italstaaten  sehr  vorteilhaft  ist.  Die 
Veiästelung  und  das  Duri  heinandergehen  der  kapita- 
listischen Interessen  der  einzelnen  Kapitalstaaten  bietet 
einen  gewissen  Schutz  für  friedliche  Entwicklung.  Fieilich 
auch  die  umgekehrte  Wirkung  des  Kapitalexportes,  ins- 
besondere nach  unentwickelten  Ländern,  ist  denkbar. 
Darauf  werden  wir  später  zu  sprechen  kommen. 

Die  moralisch-politischen  Vorteile  kommen  auch  in 
Betracht.  Man  wirbt  um  die  Freundschaft  des  Kapital- 
staates um  seines  Reichtums  und  seiner  finanziellen 
Machtstellung  willen.  Der  Gläubigerstaat  tritt  sehr  oft 
als  Vermittler  und  Ehrenschiedsrichter  zwischen  den 
Schuldnerstaaten  auf;  er  sorgt  für  den  Weltfrieden,  da 
seine  Interessen,  die  in  den  verschiedenen  Ländern 
vertreten  sind,  stark  zu  leiden  haben  würden,  wenn  ir- 
gendwo Krieg  ausbräche.  Da  er  imimu-  für  die  Sache 
des  Friedens  eintritt,  so  wird  er  von  allmi  andern  Staaten 
als  loyaler,  vertrauenswürdiger  und  zuviwlässiger  Freund 
geachtet  und  er  kann  so  eine  Art  Mittelpunkt  des  po- 
litisthen  Lebens  bilden  Die  V^orteile,  die  er  aus  diestu- 

) In.  \N . Kuiidt.  iJift  Zukunft  uiisei'es  l'ebersneliandels  19u4 

S.  144. 

^)  E Kaulmanii;  Im  .Archiv  für  Sn/.ialwisseiisclialt  und  Soüiial- 
politik  I9<j9. 


Freundschaft  ziehen  kann,  sind  manchmal  unschätzbar, 
da  er  von  verschiedenen  politischen  Ereignissen  und 
bevorstehenden  Verwicklungen  am  ersten  Kenntnis 
erhält. 


Finanzielle  Vorteile. 

Allein  seiner  finanziellen  V^orteile  wegen  findet  die 
Kapitalausfuhr  viele  Anhänger  Der  Besitz  an  guten 
ausländischen  Werten,  die  einen  inttwnationalen  Markt 
haben,  ist  eine  wichtige  Stütze  für  finanzielle  Kriegs- 
bereitschaft eiu(‘s  Landes.  Seine  finanzielle  Macht- 
stellung wird  durch  den  Besitz  von  ausländischen 
Wertpapieren  erweitert,  da  diese  das  sicherste  Mittel 
internationaler  Zahlungsverpflichtungen,  ohne  Störung 
des  Geldmarktes  im  Inlande,  sind.  Das  Staatsprestige 
wird  in  Frage  gestellt,  wenn  in  Zeiten  allgemeiner  Zah- 
lungsstockungen, wie  etwa  nach  Ausbruch  eines  Krieges, 
wirtschaftlicher  Depressionen,  Krisen  usw..  wodurch 
grosse  Geldausgaben  entstehen,  ihm  die  nötigen  Geld- 
mittel, die  ni('ht  mehr  in  gewöhnlicher  W'eise  zufliessen 
können,  fehlen.  Also  dient  der  Besitz  an  ausländischen 
Effekten  als  Notreserve,  die  in  ernsten  Zeiten  realisiert 
werden  kann,  um  den  Staat  vor  finanziellen  Erschütte- 
rungen durch  schleunige  und  vcwlnstlose  Kapitalbe- 
schaffung zu  bewahren,  und  ihm  somit  unschätzbare 
Dienste  (wweist.  Ein  klassisches  Beispiel  liidert  uns 
Fninkreich.  das  nach  der  nationalen  Katastrophe  im 
Jahre  lSTO-71  die  fünf  .Milliarden  Frs.  Kontribution  in 
drei  Jahren  ( IS 70- 1.^7. ‘f*)  ausgezahlt  hat,  ohne  grosse  Er- 
schütterungen seines  Staatskredits  und  des  wirtschaft- 
lichen Lebens  zu  erleiden.  - dank  den  ausländischen 
Wertpapieren,  die  im  Lande  vorhanden  waren. 

Nachteile  der  K.apitalau.swanderung:. 

Nachdem  wir  so  die  Vorteile,  die  die  kapitalistischen 
Ländei  von  der  Auswanderung  der  Kapitalien  haben. 
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«larzulogen  versiichtPii,  werden  wir  uns  nunmehr  seinen 
Schattenseiten  zu  wen  den. 

h's  ist  über  jeden  Zweifel  erhaben,  dass  die  Ka- 
pitalien dort,  woliin  sie  wandern.  <Miie  rege  'I'atigkeit  i 
verursachen  und  auf  die  Entwicklung  der  industriellen 
Produktion  einwirken  Das  neue  l.and  wird  sich  be-  j 
reichern,  neiu'  Industrien  werden  entstehn,  so  dass  es 
die  Produkte,  die  es  früher  aus  dem  Auslande  bezog, 
selbst  herzustellen  vermag.  Die  Xa('hfrage  nach  aus- 
ländischen Waren  wird  vermindert  infolge  inländischer 
Produktion,  und  so  fängt  das  Exportland  an.  sichere 
Marktgebiete  zu  verlieren.  Die  mit  (uiglisclumi  Kapital 
errichteten  indischen  Textilunternelur.ungen  machen 
der  mutterländisclien  Produktion  eine  nicht  geringe  Kon- 
kurrenz und  vermindern  ihre  Arbeitsgelegenheit.  Die 
mit  englischen  Kapitalien  gegründeten  Textilindustrien, 
Maschinenindustrien,  chemischen  Industrien,  sowie  auch 
Wasserwerke,  (las-  und  Ziegeleigesellschaften  inDeutsch- 
land  haben  sich  durch  die  Deutschen  nationalisieren 
lassen  und  so  haben  sie  die  Engländer  ganz  oder  zum 
Teil  verdrängt. 

Gewiss  ist  dies  ein  Nachteil  für  die  Kapitalstaaten, 
aber  die  Scharfi»  dieses  Nachteils  v'erschwindin.  wenn 
man  in  Betracht  zii^ht,  dass  eine  grosse,  konkurrenz- 
fähige Industrie  nicht  im  Handumdrehen  geschaff»m 
werden  kann,  da  nocli  viele  andere  Vorbedingungen  zu 
erfüllen  sind,  die  ihre  Grundlagen  in  tiefen,  wirtschaft- 
lich-politischen Problemen  haben.  Und  selbst,  wenn 
eine  Industrie  geschaffen  würde  .und  das  Land  so  die 
Produkte  des  Industriestaates  zurückdrängt,  entsteht 
andererseits  ein<-  grössere  Nachfrage  nach  anderen  Im- 
portartikeln, wie  Whjrkzeug<m.  Maschinen  usw.,  die  nicht 
im  Lande  produzi*‘rt  w'erdeii  können.  Wir  würden  nicht 
zu  viel  behauiJten,  wenn  wir  sagen,  dass  der  Absatz 
für  manche  Artikel  verloren  geht,  für  andere  aber  erst 
ei öffnet  w irtl.  Wir  gehen  noch  weiter  unfl  tragen; 
könnte  dei  Kaj,iital.staat  durch  \ ('rhinderung  der 
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Kapitalaiiswanderung  in  ein  anderes  Land  es  auch  un- 
möglicli  machen,  dass  sich  im  letzteren  eine  konkur- 
renzfähige Industrie  entwickelt ‘r*  Durchaus  nicht,  denn 
es  Ii(‘gt  sehr  nahe,  dass  andere  Kapitalstaaten  ein  ent- 
gi'gengesetztes  Interesse  haben  könnten  und  ihre  Ka- 
pitalunterstützung ohne  weiteres  Zusagen  würden.  Das 
zurückgi'bliebene  Land  könnte  sich  die  nötigen  Geld- 
mittel von  andiwen  Geldmärkten  beschaffen  und  diese 
Industrie,  trotz  des  Wid(wstand(‘s  des  Kapitalstaates, 
weiter  fortführen.  Vielleicht  würde  die  Entwicklung 
nicht  mit  solchtw  Beschleunigung  fortschreiten,  wie  im 
ersten  Falle,  aber  das  Endresultat  würde  dasselbe  sein. 

Ein  anderer  Nachteil  liegt  darin,  dass  die  Unter- 
nehmungen in  einem  entfernten  Lande  gegründet 
werden,  w'o  unbedingte  Rechtssicherheit  fehlt,  wo  ferner 
Gefahren  nahe  liegen  können,  da  sich  ebmi  flas  Kapital 
jenseits  der  Grenze  und  Machtbefugnisse  des  Kultur- 
staates betindet.  Weil  solche  Unternehmungen  in  der 
Regel  von  Aktiengesellschaften  gegründet  werden,  sind 
deren  Kapitalisten  und  Aktienbesitzer  sich  oft  nicht 
bewusst,  wie  sehr  ihre  Geldmitt«4  Gefahr  laufen.  Durch 
allerlei  Reklamen  un<l  Anpreisungen  seitens  der  Be- 
gründer ward  die  Rentabilität  der  Unternehmung  falsch 
dargestellt  und  das  Publikum  lässt  sich  zum  Ankauf 
von  solchtm  Papieren  leicht  bew('g<m.  obgleich  es  detam 
.Si('h(wh(üt  nicht  zu  ülHusehen  vermag.  l)i(‘  Begründer 
soIcIkt  Unternehmungen  interessieren  sich  für  das  Ge- 
deilum  dt‘i  Lnternehmung  solange,  als  si<‘  noch  .\ktien 
besitzen.  Haben  sie  jedoch  diese  veräussert,  und  ihre 
Gew  inne  erzielt,  dann  ziehen  sie  sich  zurück  und  lassen 
die  Aktionän'  sich  den  Kopf  darüber  zerbrechen,  wie 
das  Unti'rnehmen  zu  einem  guten  .Abschluss  gebracht 
w(;rden  kann 

Dasselbe  ist  auch  mit  den  .Anleihen  mancher 
kleinen  unsicheren  Staaten  der  Fall;  die  Fmiissions- 
banken.  die  .Anhöhen  solcher  Staaten  zur  Placierung 
üluM  nehmen.  kümmern  sich  nicht  immer  mit  genügender 
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Sorg:falt  darum,  ob  der  betreffende  Staat  zahlungsfähig 
ist  und  es,  nach  menschlicher  Berechnung,  auch  in 
Zukunft  sein  wird;  noch  weniger  berücksichtigen  sie 
die  Interessen  des  Publikums,  wenn  der  effekiive  Kurs 
sehr  niedrig  gesetzt,  und  so  die  Möglichkeit  gegeben 
ist,  grosse  Gewinne  zu  erzielen.  Die  Höhe  der  Provision 
ist  für  die  Bank  massgebend.  Vom  Schuldnerstaat  ver- 
suchen sie  möglichst  billig  die  Schuldverschreibungen 
zu  beziehen  und  an  das  Gläubigerpublikum  hoch  abzu- 
setzen ; darauf  kommt  es  ihnen  an  Hier  enhsteht  ein 
Interessengegensatz,  weswegen  das  unbefangene,  in 
Geldsachen  wenig  erfahrene  Publikum  oft  zu  leiden  hat. 

Die  grossen  Verluste,  die  die  westeuropäischen 
Kapitalisten  in  derartigen  Unternehmungen  gehabt 
haben,  liegen  klar  auf  der  Hand.  Die  Zahlungsein- 
stellung, resp  die  Staatsbankrotterklärung  der  meisten 
südamerikanischen  Staaten  (Honduras  1872,  Costa-Rica 
1872,  Paraguai  1874,  Kolumbien,  San  Domingo,  V’ene- 
zuela,  Guatemala,  teilweise  auch  Argentinien  1891), 
Türkei  1878,  Griechenland  1897,  Portugal  1893,  Austra- 
lien 1892  hatten  grosse  Verluste  verursacht.  Noc  h Leon 
Say  hat  der  Panamakrach  im  Jahre  1882  die  Summe 
von  mehreren  Milliarden  gekostet,  welche  an  die  Spe- 
kulation bezahlt  wurde,  wie  die  Entschädigung  von  1871 
an  Deutschland.  „Welchen  Wert  haben  alle  diese 
Wertpapiere  heute?  Nicht  einmal  denjenigen  des  un- 
beschriebenen Papieres,  welches  zu  ihrer  Herstellung 
diente.“  Wir  werden  noch  ein  Beispiel  erwähnen,  wel- 
ches Professor  G.  von  Schmoller  für  die  Verluste,  die 
das  deutsche  Kapital  in  den  Jahren  1882  bis  1892  ge- 
habt hat,  anführt.  1) 

An  den  drei  Hauptbörsen  Deutschlands  sind  in 
dieser  Periode  für  1,297,388,412  abgestempelte  Papiere 
zugelassen,  von  deren  Betrag  zwei  Drittel  als  verloren 
gegangen  gilt: 

9 Börsen-Enquete-Kominisüioi).  StatLstische  Anlagen  Berlin 
S.  XXIV. 
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Argentinier  . . in  Summa  147,804,3b0  M. 

Brasilianer  ...  „ 21,000,500  M. 

Buenos  Ayres . . . 90,061,078  M. 

Griechen  ...  „ 510.742,920  M. 

Lissaboner  ...  „ 44,110,000  M. 

Mexikaner  ...  „ 201,516.436  M. 

Portugiesen  . . „ 373,811,960  M. 

Serben  ....  „ 57,545,450  M. 

Northern  Pacific  . „ 150,794,500  M. 

Im  Ganzen  1,297,388,412  M. 

Das  ist  ein  Nominalbetrag  von  1,297  Mill.,  die  ' 
wahrscheinlich  schon  beim  Einkauf  nur  einen  Kurswert 
von  ca.  1,100  Mill.  hatten.  Davon  sind  zwei  Drittel  ver- 
loren gegangen,  also  700  bis  800  .Mill.  Mark. 

Wenn  auch  diese  Verluste  gewaltig  gross  sind 
und  für  die  einzelnen  Personen  verhängsvoll  sein 
können,  so  sind  sie  doch  für  die  gesamte  Volkswirt- 
schaft eines  Gläubigerstaates  wie  Deutschland  von  ver- 
hältnismässig geringer  Bedeutung.  Speziell  im  Hinblick 
auf  diese  V’erluste  sagt  Professor  Schmoller  weiter  fol- 
gendes : „Gewiss  ein  grosser  Betrag,  aber  von  4 bis  5 
Milliarden  auswärtiger  Werte  doch  nur  etwa  ein  Sechstel. 
Und  diesen  Verlusten  stehen  nun  die  Gewinne  gegen- 
über, die  Deutschland  an  anderen  auswärtigen  Papieren 
gemacht  hat.  Ich  glaube,  allein  an  amerikanischen  und 
russischen  Papieren  hat  Deutschland  von  1860  bis  1892 
eine  Milliarde  gewonnen,  abgesehen  von  den  indirekten 
Vorteilen,  die  sich  für  das  deutsche  Geschäftsleben  an 
diese  auswärtigen  Verbindungen  knüpfen.'') 

Ein  anderer  Nachteil  des  Exportkapitalismus  liegt 
darin,  dass  die  kapilalimportierenden  Länder  meist  auf 
einer  niedrigen  vStufe  der  Kultur  stehen.  Die  Volks- 
massen dieser  Länder  sind  oft  von  Fremdenhass  erfüllt. 
Unter  solchen  Umständen  ist  begreiflich,  dass  das 
fremde  Eigentum  als  Blitzableiter  der  ausgebrochenen 

*)  Ebend* 
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Volkswut  gebraucht  wird;  diese  I.änder  sind  auch  nicht 
selten  von  i muhen,  Revolutionen,  llürg'f^rkriegen  lieiiu- 
gesucht.  In  solclien  hallen  fehlt  die  Sicherheit  und  der 
notwemlige  Schutz  für  die  ausländischen  Unteriieh- 
uiungen.  Viele  Ihdspiele  ans  den  süd-  und  zentral- 
amerikanis(  hen  Revolutionen  und  Bürgerkriegen,  China, 

1 ürkei  usw.  lasseii  diese  Möglichkeiten  nur  bestätigen. 

Auch  andtre  Momente  können  <lem  ausländischen 
Kapital  in  diesen  Ländern  schad<m.  nämlich:  die  Be- 
steciilichkeit  des  Beamtentums,  die  schlechte  Gerichts- 
barkeit. der  ]\iang(d  an  Versicherung  gegen  den  Bin-  • 
tritt  sch<idlicher  Naturereignisse,  wie  Ueberschweiu- 
mungen,  h^  uersbrunst  u.  a.  m.;  die  Valutaschwankungen, 
veiursacht  durch  di(“  Silber-  und  Papierwährung,  die 
Aneignung  der  fremden  ünternehmungeu  durch  dt*n 
Staat  infolge  politisclier  Anschauungen  oder  infolge 
Lebergangs  zu  den  Staatsmonopolen. 

Ls  wird  auch  vielfach  auf  andere  Nachteile  hinge- 
wiesen, nämlich,  dass  durch  den  Kxportkapitalismus  die 
Arbeitslosigkeit  verursacht  oder  wenigstens  vermehrt 
wird,  da  er  die  Mittel  zur  Beschäftigung  und  so  die 
Erwerbsgelegenheit  für  die  wachsmide  Bevölkerung 
vermindert.  Ein  gewisses  Gewicht  möchten  wir  dieser 
Argumentation  nicht  absprechen,  immerhin  aber  möch- 
ten wir  darauf  hinweisen,  dass  eine  klingende  Geld- 
ausfuhr in  Wirklichkeit  seltener  stattiindet,  als  man 
sich  gewöhnlich  denkt.  Einen  prägnanten  Fall  die- 
ser Art  führte  der  Direktor  Schinkel  aus  Hamburg 
in  der  Bankenquete  an.  Er  sagt;  ,Wir  haben  einer 
Gesellschaft  in  Chile,  welche  an  die  Ausbeutung  von 
grossen  Salpeterlagerstätten  gehen  will  ein  Darlehen 
von  15  Mül.  Mark  gewährt:  aber  von  dieser  Summe  ist 
kein  Pfennig  nach  Chile  gegangen,  denn  die  Maschinen, 
welche  die  Gesellschaft  brauchte,  wurden  in  Deutsch- 
land bestellt,  wurden  von  deutschen  Fabriken  geliefert, 
und  die  ganze  Summe  wurde  zur  Bezahlung  dieser 
Maschinen  verwendet,  blieb  also  im  Inlande,  und  kam 
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unserer  Industrie  zugute*  . Sollte  in  Wirklichkeit  eine 
Kapitalausfuhr  eintreten,  so  geschieht  dies  nur  dann, 
wenn  im  Lamh‘  kein  genügender  Gewinn  zu  erzielen 
ist,  d.  h.  nur  die  überschüssigen  Kapitalien  werdem 
ausgeführt. 

Die  B('hau])tungeu,  dass  durch  die  Ka])italausfuhr 
eine  Verarmung  des  Landes  eintritt,  dass  sie  die  .\us- 
wanderimg  der  Ka})italbesitzer  verursacht,  sind  nicht 
ernst  zu  nehmen,  da  sie  auf  offenbaren  Irrtümeru  be- 
ruhen. 

InfoKe  von  willkürlichen  Massnahmen  seitens  der 
Schuldnerstaaten  hatten  die  Gläubiger  viel  an  Zinsen 
und  Amortisationen  verloren.  Um  sich  vor  zukünftigen 
Schäden  frei  zu  halten,  hatten  zuerst  die  Kapitalisten 
in  London  im  Jahre  1875  eine  Aktiimgesellschaft  „Cor- 
poration of  foreign  bondholders*  gegründet. In  Frank- 
reich hatte  diese  Rolle  die  „Association  nationale  des 
porteurs  fram,*ais  de  valeurs  etrangeres**  übernommen, 
in  Belgien  die  „Association  pour  la  defence  des  deten- 
tmirs  de  fonds  publics-*,'^)  ln  Deutschland  sind  es  die 
Treuhandgesellschaften,  welche  sich  zur  Aufgabe  ge- 
stellt haben,  die  Interessen  der  deutschen  Kapitalisten 
im  Ausland  zu  schützen. 

Trotz  all  dieser  Nachteile  der  Kapitalausfuhr  sind 
die  Vorteile  immerhin  weit  überwiegend.  Die  Kapital- 
überschüsse werden  infolge  der  von  uns  erwähnten  Gründe 
auch  für  die  Zukunft  beständig  das  Ausland  aufsuchen. 


KAPITEL  IV 

Die  Einwanderung*  der  Kapitalien  im  Dienste  der 
zurückgebliebenen  („jungen“)  Länder. 

Die  Bedeutung  des  Kapitals  für  die  Entwicklung 
eines  Landes,  für  sein  soziales  und  wirtschaftliches  Le- 

*)  Vergl.  Internationaler  Volkswirt  1905.  Nr.  7 
'^)  Richard  Rosendorf.  Treuhandf^esellöchafren  und  deren  Funk- 
tionen. in  den  Jahrbüchern  für  Nat.  und  Statistik,  Mai  19t»6  S.  604. 
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bcn  ist  eine  (Miornnv  Ein  Land  kann  sehr  gute  na- 
türliche Anlagen  haben;  aut  seiner  Oberfläche  wie  auch 
in  dein  Innern  können  unerschöpfliche  Reich tüiner  an 
Humusboden,  Wäldern.  Wiesen.  Kohlen.  Eisen-  und 
sonstigen  Erzen,  grosse  Wasserströme  vorhanden  sein, 
und  doch  kann  dh'  Landwirtschaft  und  Viehzucht  die 
denkbar  schlechteste  und  primitivste  sein,  die  Wälder 
und  die  Wi.'sen  bleiben  unbenutzt,  die  Bergwerksindu- 
stri(i  kann  nicht  einmal  das  Material  zur  Anfertigung 
von  Nähnadeln,  die  im  Lande  gebraucht  werden,  liefern. 
Es  fehlt  ihm  zuerst  an  den  notigen  Geldmitteln  und 
zweitens  an  dem  Untmnehmungsgeist.  Die  vitalen  In- 
teressen eines  solchen  \ olkes  gebieten,  dass  man  frem- 
dem Kapital  und  fremden  L'nternehmern  im  Lande  Ge- 
legenheit zur  Betätigung  bietet,  um  so  die  Anfänge  auf 
dem  betreffenden  Gebiet  zu  machen.  Eine  einsichts- 
volle volkswirtschaftliche  Politik  dieser  Länder  wird  sich 
sagen,  dass  es  nichts  besseres  gibt,  als  alles  dies,  so- 
lange dem  Lande  eigene  Kapitalien  und  Unternehmer 
fehlen.  .Sie  muss  darauf  gerichtet  sein,  die  wirtschaft- 
liche Stellung  des  Landes  zu  heben  und  zu  sichern. 

Die  ausländischen  Kapitalien  kommen  in  der  Regel 
nicht  allein  ins  Land,  sondern  sind  begleitet  von  Un- 
ternehmern, Gelehrten,  Ingenieuren  und  Werkmeistern, 
die  Energie,  Ausdauer,  Intelligenz,  Unternehmungsgeist 
besitzen.  Sie  wollen  für  ihre  Kapitalien  und  für  sich 
selbst  bessere  Betätigung  suchen;  sie  legen  alle  ihren 
persönlichen  Ehrgeiz  in  das  Gelingen  der  Unternehmung. 
Ihr  Beispiel  von  fieberhafter  Tätigkeit  wird  auf  die  un- 
bewegliche und  träge  Bevölkerung  anreizend  wirken. 
Sie  werden  sich  von  dem  geschäftigen  Leben  der  Aus- 
länder hinreissen  lassen  u'id  von  ihnen  die  Arbeitsam- 
keit, die  Energie,  die  organisatorische  Kraft  und  den 
Unternehmungsgeist  kennen  lernen.  Sie  selbst  und  die 
Nachkommen  werden  diese  Eigenschaften  von  nun  an 
eifrig  pflegen  um  auf  diese  Weise  nachher  die  ökono- 
mischen Kräfte  des  eigenen  Landes  ohne  fremde  Hilfe 


i 


weiter  zu  entwickeln  und  dann  die  fremden  Unterneh- 
n.ungen  zu  nationalisieren. 

Die  Wirkung  des  fremden  Kapitals  auf  die  Volks- 
wirts<diaft  selbst  ist  noch  grösser.  Sagen  wir  einmal, 
dass  das  Kapital  seine  Betätigung  in  der  Bergwerksin- 
dustrie sucht.  Die  Gegend,  in  der  Erze  vorhanden  sind, 
hat  früher  für  die  Besitzer  einen  weit  kleineren  Wert 
gehabt  als  j(‘tzt.  Sie  pflegten  vielleicht  den  Boden  land- 
wirtschaftlich auszunutzen,  wobei  die  Erzeugnisse  einen 
geringeren  Ertrag  lieferten  Jetzt  haben  diese  Lände- 
reien einen  enormen  Wert  erreicht.  Mit  der  Gegtm- 
leistung,  welche  sie  in  barem  Geld  für  ihr  Land  be- 
kommen, sind  sie  vielleicht  bestrebt,  ihr  übriggebliebe- 
nes Land  zu  verbessern  oder  eine  Wassermühle  zu 
bauen,  oder  Schweine  zu  züchten  usw.  mit  einem  Wort, 
dieses  Geld  wirkt  auf  die  Landwirtschaft  fortschrittlich 
und  ist  als  reiner  Gewinn  zu  betrachten.*)  Nach  dem 
Kauf  des  Erzgebietes  folgt  die  Installierung  des  Etablis- 
sements, der  Bau  der  Fabrikgebäude,  Werkstätten, 
Wohnhäuser  für  das  technische  und  Vervvaltungsper- 
sonal,  vielleicht  auch  solcher  für  Arbeiter  usw  Die 
Arbeitsgelegenheit  und  der  Arbeitslohn  steigen  erheb- 
lich. Die  Materialien,  welche  für  die  Installierung  gebraucht 
werden,  werden  grösstenteils  vom  Inlande  bezogen  und 
dadurch  wird  eine  regsame  Tätigkeit  nach  allen  Rich- 
tungen für  die  inländische  Bevölkerung  geschaffen. 
Die  wichtigsten  Maschinen  werden  gewöhnlich  vom 
Ausland  bezogen,  die  Staatseinnahmen  werden  durch 
Zölle  vergrössert,  auch  der  Verkehr  der  Eisenbahnen 
wird  vergrössert.  Das  technische  und  Verwaltungsper- 
sonal der  Unternehmung  (Direktoren,  Ingenieure,  Me- 
chaniker usw.)  rekrutiert  sich  meist  aus  Ausländern, 
die  gewöhnlichen  Arbeiter  dagegen  aus  Inländern.  Mit 
der  Zeit  aber  wird  das  inländische  Personal,  nachdem 

‘)  Brandt  Die  fremden  Kapitalien  und  die  Wirkung  derael- 
ben  etc.  S.  74. 
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von  seinen  ausländischen  Lehrmeistern  mit  den 
technischen  Manipulationen  v<'rtrant  gemacht  worden 
ist,  vermehrt.  So  entsteht  eine  Fievölkerungsklasse. 
V' eiche  in  dem  industriellen  Htablissement  inren  Unter- 
halt findet.  Die  Uniernehmung  hraucht  für  die  Pro- 
duktion Ivohien  und  andere  Materialien.  So  enlst.dKm 
neue,  die  Hauptproduktion  ergänztmde  Industrien,  wo 
neue  Massen  der  ik'völk(u  ung  Arbeitsgelegenheit  finden. 
Diese  Industrien  entwickeln  sich  nachher  zu  selbstän- 
digen Unternehmungen  und  verursachen  ihrerseits  neue 
Industriebetriebe.  Die  Beförderung  der  für  die  Pro- 
duktion nötigen  Kohlen  und  anderer  Rohprodukte  zur 
Fabrik,  die  Verbreitung  der  fertigen  Fabrikate  im  Lande 
\cruiehrt  den  Hisenbahnverkchr  und  vc'rgiössert  die 
Staatseinnahmen.  Neben  diesen  Unternehmungen  finden 
auch  Lic*ferant(m  Handelsleute,  Gewerbetreibende  usw. 
Beschattigung.  Für  die  Kinder  der  Arbeiter  wird  viel- 
leicht eine  Schule  gegründet,  wo  ein  Lehrer  notwendig 
ist.  Um  für  die  tlesundheit  der  Arbeiter  und  deren 
Familien  zu  sorgen  wird  ein  Krankenhaus  gebaut,  wo 
ein  Arzt  mit  seinem  Personal  tätig  ist,  Sparkassen 
werden  gegründet,  wo  die  Fhsparnisse  hingetragen 
werden,  es  entstehen  Versicherungsgesellschaften,  Post 
und  Telegraph.  Auf  diese  Weise  wird  die  ganze  Ge- 
gend, das  ganze  Land  verändert  und  bekommt  ein 
ganz  anderes  Gepräge,  Die  landwirtschaftlichen  Pro- 
dukte werden  von  den  nicht  mit  Landwirtschaft  Be- 
schäftigten konsumiert.  Anstatt  der  früheren  irratio- 
nellen und  extensiven  Landwirtschaft  greift  eine  mo- 
derne intensive  F^latz,  da  eine  neue  Klasse  genährt 
werden  muss. 

Je  grösser  die  eingeführten  Kapitalien,  je  ausge- 
dehnter und  vollkommener  die  ganze  Organisation  wird, 
desto  stärker  und  bedeutender  werden  die  oben  er- 
wähnten Wirkungen,  desto  schneller  wird  sich  die  Phy- 
siognomie des  Landes  verändern. 

*)  Ebenda  8.  75. 


Ein  beredtes  Beis]>iel  hierfür  bietet  die  Tätigkeit 
des  ausländischen  Kapitals  in  der  Petroleum-Industrie 
in  Rumänien. 

Das  Kajiital,  welches  bis  LSfid  in  dieser  Industrie 
tätig  war.  belief  sich  auf  ca.  H .Mill.  Frs.  und  war  aus- 
schliesslich vom  inländischen  Marktes  aufgebracht.  Die 
ganze  Produktion  war  in  diesem  Jahre  auf  fi,  I25  Tonnen 
beschränkt.  Wäre  für  die  Zukunft  diese  Industrie  nur 
auf  die  heimischen  Kapitalien  angewiesen  gewesen,  so 
hätte  sie  nie  die  heutigen  Dimensionen  angenommen; 
die  Vorteile,  die  der  .Staat  und  die  gesamte  Volkswirt- 
schaft überhaiijit  daraus  ziehen,  wären  nur  von  geringer 
Bedeutung  geblieben,  ln  den  sechziger  Jahiam  wurde 
mit  rumänischiMii  Kajiital  die  Gesellschaft  ,Steaua  Ro- 
mana'  gegründet,  nachher  trat  österreich-ungarisches 
Kapital  hinzu  und  im  Jahre  190Ö  wurde  dieses  ITnter- 
nehmen  an  die  Deutsche  Bank  verkauft,  welche  das 
Betriebskapital  im  Jahre  1905  auf  -10  Mill.  Francs,  1007 
auf  50  Mill  Francs  erhöht  hat.  Dieselbe  Bank  grün- 
dete in  Verbindung  mit  der  Diskontogesellschafts-Gruppe 
und  der  Dresdener  Bank-Gruppe  die  .Deutsche  Petro- 
leum-Aktiengesellschaft'- mit  einem  Kapital  von  20  Mill. 
Mark.  Ausserdem  aber  gründete  die  Deutsche  Bank 
für  den  ganzen  auswärtigen  Handel  der  ..Steaua  Ro- 
mana"  eine  besondere  Verkaiifsgesellschaft,  die  den 
Titel  ^deutsche  Petroleumprodukte  A.-G."  erhielt  und 
heute  in  verschiedenen  Ländern  Niederlassungen  hat. 
Den  deutschen  Kapitalien  folgten  auch  die  französischen, 
holländischen,  italienischen,  amerikanischen,  englischen, 
belgischen  u.  a.  ra.  Die  Gesamtsumme  des  in  dieser 
Industrie  tätigen  Kapitals  beträgt  250  Mill.  Francs,  von 
welcher  .Summe  nur  ca.  ."15  i\lill.  rumänisches  Kapital 
sind.  Im  Jahre  1860  betrug  der  Petroleumexport  nur 
2‘/‘2  Mill.  Francs.,  während  er  im  Jahre  1905  auf  14,466,970, 
1906  bis  29,505,408,  im  Jahre  1907  bis  32,377,250  Francs 
stieg.  Die  Gesamtproduktion  betrug  also  im  Jahre  1866 
6,425  Tonnen  im  Werte  von  ca.  3T-2  Mill.  Frs.,  während 
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sich  dieselbe  im  Jahre  1906  auf  615,242  Tonnen  im 
Werte  von  ca.  40  Mill.  Francs  belief;  in  einer  Periode  von 
40  Jahren  hat  sich  die  Produktion  demnach  mehr  als 
verzwölffacht.  Die  obenerwähnte  Statistik  zei^t,  dass 
die  Produktion  seit  1905  in  rapidem  Wachsen  begriffen 
ist,  da  in  diesen  Jahren  grosse  ausländische  Kapitalien 
investiert  worden  sind,  .\llein  in  den  beiden  letzten 
Jahren  1906  und  1907  sind  ca.  86.500,000  Frs.  investiert 
worden.  Die  Rohproduktion  ist  infolgedessen  im  Jahre 
1907  auf  1,129,097  Tonnen  im  Werte  von  50,818,865  Frs. 
gestiegen.') 

Das  ausländische  Kapital  hat  in  diesem  Falle  un- 
gemein  wohltuend  gewirkt  Fis  hat  die  Ergiebigkeit  des 
Landes,  den  auswärtigen  Handel  vergrössert,  die  brach 
liegenden  Reichtümer  erschlossen,  die  Tätigkeit  der 
Verkehrsmittel  ausgedehnt,  sowie  auch  für  die  arbei- 
tenden Klassen  eine  dauerhafte  Beschäftigung  geliefert. 

Eine  andere  Wirkung  des  Importkapitalismus  liegt 
darin,  dass  mit  seiner  Einführung  in  schon  vorhandene 
Unternehmungen  die  Konkurrenz  vergrössert  wird  Die 
inländische  Industrie  hat,  dank  dem  \ orhandensein  von 
Rohmaterialien,  der  Kaufkraft  des  heimischen  Marktes 
und  der  schutzzöllnerischen  Politik  des  Staates  einen 
gewissen  Höhepunkt  erreicht,  über  den  sie  nicht  hin- 
aus steigen  will,  um  so  mehr,  als  die  ausländische  Kon- 
kurrenz infolge  der  hohen  Zölle  unmöglich  ist.  Die  in- 
ländischen Unternehmer,  von  niemandem  in  ihrer  Exi- 
stenz bedroht,  sorgen  nicht  genügend  für  die  Verbes- 
serung und  Vergrösserung  der  Produktion.  Sie  sind 
zufrieden  und  leben  in  einer  gottgefälligen  Gleichgül- 
tigkeit. Der  Unbeweglichkeit  und  Trägheit  wird  ein 
Ende  gemacht,  sobald  au.sländische  Unternehmer  mit 
ihren  Kapitalien  in  derselben  Branche  erscheinen.  Ihr 
Kapital  ist  billiger  und  grösser  als  das  inländische. 
Sie  arbeiten  mit  den  am  besten  vervollkommneten 

')  Vergl.  Conradä  Jahrbücher  für  Natioual  Oekonomie  und  Sta- 
tistik Bd.  37  Jena  J9UÜ  S.  333. 
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Werkzeugen,  daher  können  sie  auch  die  Produkte 
besser  und  billiger  hersteilen.  Die  inländischen  Produ- 
zenten müssen  sich  ein  für  allemal  die  Unbeweglichkeit 
und  Trägheit  abgewöhnen.  wenn  sie  sich  btdiaupten 
und  ihr  Interesse  wahrnehnien  wollen,  sie  müssen  weit 
grössere  Anstrengungen  machen,  um  das  Versäumte 
nachzuholen.  Manche,  die  sich  den  neuen  Verhältnissen 
nicht  anpassen  können,  werden  unterliegen  müssen. 
Das  Endresultat  wird  jedenfalls  für  die  gesamte  Volks- 
wirtschaft im  allgemeinen  erfrischend  und  vorteilhaft 
sein.  Auf  diese  Weise  vermögen  die  ausländischen  Ka- 
pitalien bei  dem  inländischen  Unternehmertum,  soweit 
es  vorhanden  ist,  den  Unternehmungsgeist,  die  Streb- 
samkeit, die  organisatorische  Kraft  und  noch  andere 
Eigenschaften  — nur  zu  notwendig  für  das  Gedeihen  der 
Nationalindustrie  — hervorzurufen.  Die  folgenden  Ge- 
nerationen werden  mehr  und  mehr  Verständnis  für  den 
modernen  Unternehmungsgeist  empfinden  und  die  Na- 
tionalindustrie auf  einen  höheren  Grad  heben. 

Infolge  von  Mangel  an  Unternehmungsgeist  — 
eine  gewöhnliche  Erscheinung  bei  allen  zurückgeblie- 
benen Völkern  — wird  die  Härte  des  schutzzöllnerischen 
Systems  von  den  konsumierenden  Schichten  der  Be- 
völkerung dieser  Länder  doppelt  schwer  empfunden, 
da  das  Entstehen  der  heimischen  Industrie  zu  schwach 
voranschreitet  und  die  Verbilligung  der  Produkte  für 
sehr  lange  Zeit  ausbleiben  wird.  Die  Einwanderung  der 
Kapitalien  übt  auch  hier  einen  wohltuenden  Fhnfluss 
aus  und  mindert  die  Härten,  welche  für  die  Konsu- 
menten infolge  der  schutzzöllnerischen  Politik  des 
Staates  entstanden  sind,  da  die  Kapitalien,  wie  oben 
schon  erwähnt  wurde,  die  Entstehung  von  einheimischen 
Industrien  beschleunigen,  die  Produkte  verbilligen  und . 
die  Opfer  der  Konsumenten  vermindern.') 

Die  Vorteile,  die  Wirkungen  und  Folgen,  die  für 
die  Gesamtproduktion  und  Konsumtion,  für  die  Verteilung 

*)  Brandt;  S.  78—79. 
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<iei  Hinkormnen  zwischen  Staat,  Unternehmer-  und  Ar- 
beiterklasscm  aus  dem  Kapitalimport  entstehen,  sind 
nicht  leicht  abzuschätzen.  Es  ist  sehr  schwer,  alle  jene 
\ eränderungen,  die  durch  die  neu  entstandenen  In- 
dustrien und  Unternehmungen  sich  für  die  Volkswirt- 
schaft ergeben  haben,  zu  verfolgen,  da  jede  neue  Ver- 
änderung mehrere  andere  in  den  verschiedenen  Wir- 
kungskreisen verursacht.  Das  ausländische  Kapital 
baut  Eisenbahnen,  gründet  Banken  und  Fabriken,  legt 
Bergwerke  an  etc.,  <lcien  Wirkung  in  den  verschieden- 
sten Sphären  und  nach  den  verschiedensten  Richtungen 
bemerkbar  ist. 

Nachdem  das  ausländische  Kapital  lange  jalire 
hindurch  im  zurückgebliebenen  Lande  ist,  der  Unter- 
nehmer seine  Erfahrungen  und  Kenntnisse  im  Lande 
verbreitet  hat,  fangen  beide  allmählich  an,  sich  voll- 
kommen dem  inländischen  Kapital  zu  assimilieren,  in  ij 
das  \\  irtschaftsleben  des  fremden  Staates  sich  einzu- 
verleiben. Die  wirtschaftliche  und  politische  Macht- 
stellung des  zurückgebliebenen  Landes  wird  mit  der 
Zeit  vergrössert.  Die  Tüchtigkeit  seines  Unternehmer- 
tums nimmt  zu.  infolgedessen  nimmt  die  Bedeutung 
des  ausländischen  Kapitals  ab,  welches,  obgleich  es 
quantitativ  zunehmen  mag,  relativ  klein  bleibt.  Das 
ausländische  Kapital  vermag  seinen  fremden  Charakter 
nicht  weiter  zu  behaupten,  es  nimmt  daher  die  Staats- 
angehörigkeit des  Niederlassungslandes  an.  Dies  er- 
folgt entweder  durch  das  Lebergewicht  des  inländischen 
Kapitals  in  der  Unternehmung  oder  durch  Nationali- 
sierung des  Unternehmers  selbst.  Die  Nationalisierung 
einer  ausländischen  Unternehmung,  welche  die  Form 
der  Aktiengesellschaft  hat,  kann  sich  in  der  Weise 
.vollziehen,  dass  die  Majorität  der  Aktien  in  die  Hände 
der  Inländer  gelangt,  welche  mittels  der  Generalver- 
sammlung die  Verwaltung  des  Unternehmens  nach 
ihren  Landesinteressen  einrichten. 

Der  Ausländer,  der  lange  Jahre  im  Lande  gelebt 


5h  — 


hat,  erlernt  die  Sprache,  gewöhnt  sich  an  die  Sitten  des 
Landes,  das  Einwanderungsland  übt  auf  ihn  eine  An- 
ziehungskraft zum  dableiben  aus,  und  so  wird  am  Ende 
sein«'  Assimilierung  mit  der  Bevölkerung  nur  eine  Frage 
der  Zeit  sein,  je  grösser  das  Einwanderungsland  und 
die  Nation,  je  stärker  seine  politische,  wirtschaftliche 
und  kulturelle  Macht  ist,  desto  grösser  wird  die  Assi- 
milierungskraft  sein,  durch  welche  die  ausländischen 
Unternehmungen  auf  genommen  werden. 

Wir  hatten  früher  bemerkt,  dass  England  einen 
grösseren  Teil  seiner  wirtscbaftlichen  Entwicklung  dem 
ausländischen  Kapital  verdankt.  Heute  ist  von  diesen 
ausländischen  Unternehmungen  keine  Spur  mehr  vor- 
handen. Die  Anfänge  der  Baumwollindustrie  in  Sachsen 
sind  den  eingewanderten  Engländern  zuzuschreiben, 
wie  die  Bergbauindustrie  in  Westfalen  von  Belgiern 
und  Franzosen  gegründet  wurde.  Heutzutage  sind  nur 
historische  Erinnerungen  geblieben.  Dasselbe  können 
wir  auch  von  den  Vereinigten  Staaten  von  Nord-Ame- 
rika sagen,  welche  ihre  Entwicklung  den  fremden  Ka- 
pitalien schulden.  Niemand  bezweifelt  aber  die  wirt- 
schaftliche Unabhängigkeit  dieser  Länder  von  dem 
Ausland 


Nachteile  der  Kapitaleinwanderung. 

Die  Kapitaleinwanderung  hat  für  die  kapitalimpor- 
tierende Länder  auch  erhebliche  Nachteile. 

Die  Anleihen,  die  die  kapitalbedürftigen  Länder 
im  Auslande  abschliessen,  werden  oft  für  unproduktive 
(nicht  werbende!  Zwecke  verbraucht. 

Es  müssen  alljährlich  Summen  in  den  Etat  einge- 
setzt werden,  welche  zur  Zahlung  der  vertragsmässig 
garantierten  Zinsen  und  zur  Amortisation  dienen.  Da- 
durch entstehen  für  die  steuerpflichtige  Bevölkerung 

I)  Vergl.  B.  F,  Brandt,  die  fremden  Kapitalien  und  die  Wirkung 
derselben  für  die  volkswirtschaftliche  Entwicklung  eines  Landes  S 89 
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neue  Lasten,  es  wird  ferner  die  Bewegungsfreiheit  des 
Budgets  beschränkt.  Der  Staat  gerät  bis  zur  Rück- 
zahlung der  Anleihen  in  eine  gewisse  Abhängigkeit 
vom  Auslände.  Diese  Abhängigkeit  wird  besonders  bei 
schlechten  Zeiten,  wie  .Missernten,  Kriegen,  Krisen  u.  a.  m. 
schwer  eui])funden,  da  grosse  Summen  nach  dem  Aus- 
lande exportiert  werden  müssen,  während  der  Staat 
diese  Summen  am  nötigsten  braucht.  Die  reiche  Inan- 
spruchnahme der  ausländischen  Geldmärkte  seitens  der 
neuen  Ländei  für  Staatsanleihen  lässt  die  letzteren 
oft  verleiten,  die  entliehenen  Gelder  zu  Ausgaben  zu 
benutzen,  die  wirtschaftlich  nicht  gerechtfertigt  sind. 
Dass  das  leichtsinnige,  unvorsichtige  und  einseitige 
Vorgehen  mit  den  entliehenen  Geldern  grossen  wirt- 
schaftlichen und  politischen  Schaden  verursacht,  ist  zur 
Genüge  bewiesen.  Diese  ungünstigen  Folgen  der  An- 
leihen sind  um  so  grössiu',  als  die  leitenden  Staats- 
männer dieser  Länder  nicht  immer  die  Interessen  des 
Landes  im  Auge  zu  behalten  pflegen,  sondern  oft  be- 
dacht sind,  die  rücksichtslose  Verwirklichung  des  Prin- 
zips „enrichissez-vous"  zu  Gunsten  einiger  einfluss- 
reicher interessenkliquen  durchzuführen.  Die  Bankrott- 
erklärung vieler  Staaten  ist  eine  traurige  Folge  eines 
solchen  Anleihesystems.  Anstatt  die  Hebung  und  Stär- 
kung des  wirtschaftlichen  Lebens  des  Landes,  die  Sa- 
nierung der  Finanzen,  die  Unabhängigkeit  vom  Aus- 
lande und  die  Vorbedingungen  für  eine  selbständige 
Entwicklung  überhaupt  zu  erreichen,  haben  sie  die 
entgegengesetzten  Resultate,  nämlich!  die  Erteilung 
von  wichtigen  Zugeständnissen,  die  Verpfändung  vieler 
Staatseinnahmen  an  ausländisc.he  Interessengrujipen, 
die  Finanzkontrolle  seitens  fremder  Staaten,  erzielt. 

Die  ungünstigen  Folgen  des  Kapitalinqiorts  für 
privat-wirtschaftliche  Zwecke  sind  weit  geringer  und 
wenn  sie  eintreten,  so  ist  ihre  Wirkung  von  beschränk- 
Tiagweite.  Freilich,  auch  diese  Kaj)italien  erfordern 
die  .Ausfuhr  der  bezahlten  Zinsen  und  Dividenden  nach 
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dem  Ausland.  Der  Unterschied  ist  aber  zwischen 
diesen  beiden  Fällen  sehr  gross,  da  im  letzteren  die 
Kapitalien  ausschliesslich  für  produktive  (werbende) 
Zwecke  gebraucht  werden,  und  der  Gewinn  bei  regel- 
rechten Verhältnissen  die  an  das  Ausland  bezahlten 
Verpflichtungen  übertrifft. 

Ungünstige  Folgen  von  grösserer  Bedeutung  treten 
nur  dann  ein,  wenn  ausländische  Kapitalien  so  gewaltige 
Dimensionen  angenommen,  dass  sie  sich  zu  einer 
Macht  ausgebildet  haben,  welche  einen  entscheidenden 
Fanfluss  auf  die  gesamte  Volkswirtschaft  ausüben.  Die 
Gefahr  liegt  nämlich  darin,  dass  sie  im  Bewusstsein 
ihrer  Macht  sich  leicht  verleiten  lassen,  ausschliesslicji 
ihre  privaten  Interessen  wahrzunehmen,  ohne  die  hei- 
mischen, nationalen  Interessen  im  geringsten  zu  be- 
rücksichtigen. Das  Land  wird  dann  die  Ausländer  nur 
soweit  interessieren,  als  es  für  ihre  egoistischen  Pläne 
ein  .Ausbeutungsobjekt  repräsentiert  Die  Gefahr  ist 
besonders  dann  unvermeidlich,  wenn  der  Staat  mit  den 
ihm  gesetzlich  zustehenden  .Mitteln  nicht  imstande  ist, 
ihr  vorzubeugen  und  die  Hauptrichtlinien  der  Unterneh- 
mungen im  Interesse  der  Allgemeinheit  zu  bestimmen. 
Ein  Kampf,  geführt  durch  die  vom  Staatsbewusstsein 
und  Verantwortungsgefühl  geleitete  Staatsmacht  gegen 
die  ausländischen  Unternehmungen,  führt  leicht  zu  po- 
litischen, den  Frieden  ernstlich  gefährdenden  Verwick- 
lungen, welche  der  ersteren,  wenn  sie  ihrem  wirtschaft- 
lichen Gegner  nicht  gewachsen  ist,  leicht  erniedrigende 
Bedingungen  für  ihr  Staatsprestige  und  Selbstgefühl 
eintragen. 

Das  sind  nun  die  ungünstigen  Folgen  des  Import- 
kapitalismus. Hieran  anschliessend  möchten  wir  auch 
die  .Meinung  besprechen,  welche  die  Gegner  der  Kapi- 
taleinwanderung vertreten,  nämlich,  dass  in  Anbetracht 
dieses  Schadens  die  wirtschaftliche  Politik  eines  solchen 
Landes  darauf  gerichtet  sein  muss,  die  oekouomische 
Entwicklung  „durch  den  natürlichen  Gang  der  Dinge" 
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zu  erreichen.  Unter  , dem  natürlichen  Gang  der  Dinge' 
verstehen  sie,  dass  sich  das  Land  aus  eigener  Kraft 
und  mit  eigenen  Mitteln  ohne  fremde  Hilfe  im  Laufe 
der  Zeit  mit  den  allmählich  angesammelten  Kapitalien 
erhebe.  Allein,  bei  der  heutigen  raschen  wirtschaft- 
lichen hmtvvicklung  der  kapitalhesitzenden  Länder  wird 
die  Distanz  der  beiden  Länderkategorien  immer  grösser 
und  der  langsame  Fortschritt  ist  im  Vergleich  mit  der 
Lntwicklung  der  ersten  Kategorie  eher  als  Rückschritt 
zu  betrachten.  Uebrigens  haben  wir  in  unsern  Aus- 
führungen zur  Genüge  b(;wiesen.  dass  für  den  Auf- 
schwung eines  Landes  das  fremde  Kapital  eine  Not- 
wendigkeit ist. 

Die  Schäden  des  Importkapitalismus  sind  auch 
nicht  immer  direkt  auf  ihn  zurückzuführen,  sondern 
vielmehr  auf  die  gewaltigen  Missbräuche  und  unzweck- 
mässige  Benutzung  desselben.  Eine  rationelle,  mässige 
und  vernünftige,  den  Verhältnissen  entsprechende  In- 
anspruchnahme des  ausländischen  Kapitals  kann  in 
kurzer  Zeit  die  wirtschaftliche  Lage  weit  schneller  ver- 
bessern, als  dies  in  langen  Dezennien  auf  dem  Wege 

des  natürlichen  Ganges  der  Dinge  erreicht  werden 
kann. 

Die  befruchtende  Wirkung  des  ausländischen  Ka- 
pitals ist  von  den  meisten  kapitalarmen  Ländern  auch 
richtig  eingeschätzt  worden,  da  sie  nicht  bloss  völlig 
frei  von  dem  Geiste  der  Verfolgung  und  Drangsalierung 
des  ausländischen  Kapitals  sind,  sondern  auch  eine 
spezielle  Gesetzgebung  für  die  Entwicklung  ihrer  In- 
dustrie geschaffen  haben,  welche  Bestimmungen  ent- 
hält, die  für  die  Kapitaleinfuhr  sehr  günstig  sind.  Die 
spärlichen  und  teuren  inländischen  Kapitalien  ver- 
mochten nicht  in  diesen  Ländern  eine  entwicklungs- 
fähige Industie  zu  schaffen,  obwohl  ihnen  der  Staat 
mit  einer  schutzzöllnerischen  Handelspolitik  zu  Hilfe 
kam.  Der  Staat  musste  in  anderer  Form  helfend  ein- 
greifen. 
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Noch  vor  den  70er  Jahren  des  vorigen  Jahrhun- 
derts hat  Ungarn,  welches  infolge  der  Zolleinheit  mit 
Oesterreich  seine  industriellen  Interessen  durch  die 
Handelsverträge  der  dualistischen  Monarchie  nicht  ge- 
nügend schützen  konnte,  ein  spezielles  Gesetz  ge- 
schaffen. Dieses  Gesetz,  welches  später  vervollkomm- 
net wurde,  hat  für  die  ungarische  Industrie  glänzende 
Resultate  gezeitigt.  .Sein  Beispiel  ist  dann  von  Ru- 
mänien, Bulgarien  und  Serbien  nachgeahmt  worden. 

Die  Hauptbestimmungen  dieser  Industriegesetzge- 
bung sind ; Begünstigung  der  Grossproduktion  durch 
F7rteilung  von  Indusriekonzessionen;  niedrige  Tarifsätze 
für  die  Transj)ortbeförderung  der  Materialien  auf  den 
Staatseisenbahnen,  zollfreie  Einfuhr  von  Maschinen  und 
anderen,  für  die  Produktion  nötigen  Artikeln;  Befreiung 
von  staatlichen  und  Kommunalabgaben;  bei  staatlichen 
Bestellungen  soll  die  heimische  Produktion  auch . dann 
berücksichtigt  werden,  wenn  die  betreffenden  Artikel 
vom  Auslande  billiger  geliefert  werden  können  usw. 

Die  priviliegierte  Stellung  der  heimischen  Produk- 
tion verlockte  das  ausländische  Kapital,  seine  Betäti- 
gung im  Inland  zu  suchen.  „Wohin  wären  wir  ge- 
kommen, äusserte  sich  der  rumänische  Ministerpräsi- 
dent und  Finanzminister  Peter  Carp  im  Mai  1911  im 
Parlament,  „wenn  wir  auf  das  rumänische  Kapital  be- 
schränkt geblieben  wären?  Ich  erinnere  mich  noch 
der  Zeit,  wo  die  grossen  Bojaren  dieses  Landes  ausser 
ihren  Gütern  höchstens  noch  100  oder  lüOo  Dukaten 
bewegliches  Kapital  besassen.  Wenn  wir  gewartet 
hätten,  bis  aus  diesen  100  Dukaten  dieses  Landes  nach 
und  nach  diejenigen  Kapitalien  werden,  die  heute  die 
ganze  Welt  versorgen,  was  wäre  aus  uns  geworden? 
Was  aber  taten  wir?  Wir  wandten  uns  an  die  Fremden, 
mit  ihren  Kapitalien  befruchteten  wir  die  Produktion 
unseres  Landes,  und  ich  bin  überzeugt,  dass  wir  noch 
lange  Zeit  hindurch  fremde  Kapitalien  zur  Befruchtung 
unseres  nationalen  Vermögens  brauchen  werden  Es 
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ist  unter  solchen  Umständen  eine  schuldbare  und 
lächerliche  Undankbarkeit,  bei  jeder  Gelegenheit  die 
fremden  Kapitalien  anzugreifen,  die  nichts  anderes 
taten,  als  dass  sie  den  Aufschwung  unseres  nationalen 
Reichtums  ermöglichten.  Ich  weiss,  dass  es  Leute  gibt,  , 
die  sagen:  die  Fremden  mögen  nur  kommen  und  ihre 
Kapitalien  in  den  Unternehmungen  des  Landes  anlegen 
unter  der  [Bedingung,  dass  sie  keinerlei  Nutzen  daraus 
ziehen,  und  dass  blos  wir  den  Nutzen  haben.  Dazu 
aber  werden  sie  die  fremden  Kapitalisten  niemals  über- 
reden können.“ 


Zweiter  Teil. 

Die  wirtschaftliche  und  politisch-finanzielle 
Tätigkeit  des  ausländischen  Kapitals  in  Bulgarien. 

Nachdem  wir  bisher  eine  kurze  theoretische  Ab- 
handlung über  die  Abwanderung  des  Kapitals  gegeben 
und  seine  Bedeutung  für  die  beteiligten  Länder  dar- 
zulegen versucht  haben,  wollen  wir  uns  nunmehr  zu 
seiner  wirtschaftlichen  und  politisch-finanziellen  Tätig- 
keit in  Bulgarien  wenden. 

Ehe  wir  dies  tun,  erscheint  es  uns  als  geboten, 
dass  wir  die  wirtschaftlichen,  politischen  und  sozialen 
Verhältnisse  des  bulgarischen  Landes  und  Volkes,  so 
weit  es  für  unsere  Zwecke  notwendig  erscheint,  näher 
besprechen. 

Als  Ergebnis  des  russisch-türkischen  Krieges  im 
Jahre  1877  wurde  das  jüngste  Mitglied  der  Balkan- 
staaten, das  Fürstentum  Bulgarien,  geschaffen. 

Für  die  wirtschaftliche  Hebung  der  ehemaligen  tür- 
kischen Provinz  wurde  von  ‘Seite  des  türkischen 
Staates  fast  nichts  unternommen.  Die  Landwirtschaft 
befand  sich  im  elendesten  Zustande  und  die  Bearbeitung 
der  landwirtschaftlichen  Kulturen  geschah  auf  primitivste 
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Weise  ; Die  Bevölkerung  - Raiha  genannt  — hatte 
den  Grad  des  tiefsten  Pauperismus  erreicht.  Die  Raiha 
— Herde  - war  rechtlos,  ausgenommen  das  Recht,  die 
willkürlich  auferlegten  Steuern  zu  entrichten.  Die 
Verkehrsmittel  lieferten  ein  beredtes  Zeugnis  über  die 
Nachlässigkeit  der  Türken,  da  sie  fast  überhaupt  nicht 
existierten. 

Nur  auf  den  beiden  Seiten  des  Balkangebirges, 
wo  die  Bevölkerung  von  altersher  eine  relativ  grössere 
Freiheit  genoss,  wo  ferner  alle  natürlichen  Vorbedin- 
gungmi  für  eine  intensive  Wirtschaft  vorhanden  waren, 
hat  im  Anfang  des  Ih  Jahrhunderts  die  Entwicklung 
einer  Gewerbeproduktion  Platz  gegriffen,  welche  gegen 
die  60  er  Jahre  desselben  Jahrhunderts  einen  bedeu- 
tenden .Aufschwung  erreichte.  Dank  den  Rohmaterialien, 
der  Wasserkraft  und  den  Brennstoffen,  die  sich  hier 
reichlich  vorfanden,  sowie  dem  Vorhandensein  eines 
grossen  Absatzgebietes,  wie  es  das  türkische  Reieh 
darstellte,  war  die  F'ntstehung  von  verschiedenen  Ge- 
wmlien  wie : Tuchschererei,  Kürschnerei.  Gerberei, 

Schuhmacherei,  Kupferschmiederei,  Böttcherei,  Färberei, 
Töpferei  etc.  erleichtert.  Aber  diese  Gewerbezweige, 
welche  in  einer  Epoche  erschienen,  wo  in  Westeuropa 
schon  die  kapitalistische  Produktion  existierte  konnten 
sich  nur  solange  entwickeln  und  behaupten,  als  der 
türkische  Markt  für  die  westeuropäischen  Artikel  unzu- 
gänglich war.  Mit  dem  Erscheinen  der  letztiwen  gegen 
das  Ende  der  türkischen  Herrschaft  in  Bulgarien  und 
insbesondere  seit  der  Befreiung  desselben,  musste  diese 
Produktionsform  den  Entwicklungsprozess  durchmachen, 
welchen  sie  in  Westeuropa  im  16.  und  17.  (ahrhundert 
erlitt,  (1.  h.  ztirückweic'.hen  und  für  die  Manufaktur-  und 
Kajiitalproduktion  Platz  schaffen.  Hier  zeigt  sich  ein 
in  d(>r  Wirtschaftsgeschichte  Westeuropas  selten  vor- 
konunender  Fall,  iiämlicn,  dass  dieser  Zerstörungspro- 
zess  ungemein  schnell  vor  sich  geht,  ohne  gleichzeitig 
die  neue  Produktionsform  an  Stelle  der  alten  treten  zu 


lassen.  Die  Lrsaciien  liej^en  in  ieneni  schwer  zu  (Er- 
fassenden psyclioloj^isclien  Moment,  von  welchem  ah 
das  bulgarische  Volk  seine  ganze  Lebensweise  zu  ver- 
ändern halte,  ferner  in  dem  plötzlichen  Auftreten  der 
auswärtigen  Konkurrenz,  welche  das  einheimische  (}e- 
werbe  völlig  unvorbereitet  fand,  vor  allem  aber  in  dem 
Charakter  der  Produktion,  in  detn  Mangel  an  Kennt- 
nissen und  grösseren  (leldmitteln. 

Dies(‘i-  Uebergang  von  der  alten  zu  der  neuen  Pro- 
duklionsform  war  für  die  gewerbliche  Schicht  der  Be- 
völkerung, verhängnisvoll,  um  so  mehr,  als  die  Tätig- 
keit des  neuen  vStriatrs  in  den  ersten  Jahren  seiner 
Existenz  gänzlich  \'on  den  kom])lizierten  politischen 
Fragen  in  Anspruch  genommen  war  und  nicht  vermochte, 
sein  Augenmerk  auf  dii;  rein  wirtschaftlichen  Bedürf- 
nisse zu  richten.  Dabei  konnte  der  Staat  auch  nicht 
viel  vornehmen,  weil  seine  Hände  durch  die  Ueber- 
nahme  der  alten  türkischen  Verträge  und  sonstigen 
Uebcrliefeuingen,  sowie  die  Stipulationen  des  Ber- 
liner Vertrages  gebunden  waren.  Er  durfte  keinen 
Zolltarif  und  keine  Handelsverträge  nach  eigenem  Er- 
messen ausarbeiten,  da  der  Berliner  Vertrag  im  Art.  8 
bestimmte ; „Die  Handels-  und  Schiffahrtsverträge,  sowie 
alle  sonstigen  Uebereinkommen  und  Abmachungen, 
welche  zwischen  den  auswärtigen  Mächten  und  der 
Pforte  abgeschlossen  worden  sind,  und  sich  zur  Zeit 
noch  in  Kraft  befinden,  werden  im  Fürstentum  Bulgarien 
aufrechterhalten  und  keine  Veränderung  derselben  darf 
gegenüber  irgend  einer  Macht  vorgenommen  werden, 
bevor  diese  nicht  ihie  Zustimmung  dazu  gegeben  hat.' 

Infolgedessen  musste  er  zusehen,  wie  unter  deii 
8 ad  valorem  Zollsätzen  das  Handwerk  zu  Grunde 
ging,  bevor  ein  Ausweg  zu  seiner  Umgestaltung  gefun- 
den war.  Fir  durfte  auch  nicht  die  Eisenbahnfrage  nach 
seinen  eigenen  Gesichtspunkten  regeln,  da  wiederum 
derselbe  Vertrag  bestimmte  ; ..Bulgarien  übernimmt  vom 
Tage  der  Auswechselung  der  Ratifikations-Urkunden  zu 
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dem  gegenwärtigen  Vertrage  ab  an  Stelle  der  kaiserlich 
ottomanischen  Regierung  deren  Lasten  und  Verpflich- 
tungen gegenüber  der  Rustchuk-Varnaer-Eisenbahii- 
g(‘sellschaft : die  Begleichung  der  früheren  Rechnungen 
wird  (‘iner  Vereinbarung  zwischen  der  Hohen  Pforte, 
der  Regierung  des  l-ürstentums  und  der  Verwaltung 
.dies(‘r  Gesellschaft  Vorbehalten. 

Das  Fürstentum  Bulgarien  übernimmt  gleichfalls 
für  seinen  Teil  an  Stelle  der  Hoh<‘n  Pforte  die  Ver- 
pfli('htungen,  w(*lche  dieselbe  sowohl  gegenüber  üester- 
reich-Ungnrn,  als  gegenüber  der  Gesellschaft  für  den 
Betrieb  der  Eisenbahnen  d(‘r  europäischen  Türkei  be- 
züglich des  Ausbaues,  des  Anschlusses  und  des  Be- 
trii'hes  der  auf  bulgarischem  Gebiet  gelegenen  Bahnen 
eingegangen  ist.' 

.Mit  der  Befreiung  Bulgariens  (‘röffnete  sich  für  die 
Tätigkeit  des  ausländischen  Kapitals  ein  fruchtbares 
F(‘ld.  Die  Rolle,  die  es  hier  zu  spielen  berufen  war, 
war  derart,  dass  es  in  allen  Zweigen  des  wirtschaft- 
lichen Lebens  das  Anfangswort  zu  sagen  hatte. 

Mit  Rücksicht  auf  die  Art,  in  der  das  ausländische 
Kapital  in  Bulgarien  investiert  worden  ist,  wollen  wir 
('S  in  die  folgenden  beiden  Kategorien  teilen;  1.  Kapi- 
tal, welches  durch  die  Initiative  des  Staates,  d('r  Ge- 
meinden und  der  anderen  öffentlichen  Körpersi'haften 
(die  bulgarische  Nationalbank  und  die  bulgarische  land- 
wirtschaftliche Bank)  in  Form  von  .Unhühen  investiert 
ist  und  2.  in  Kapital,  das  durch  die  Initiative  der  Pri- 
vatpersonen und  Privatkori)orationen  in  Form  von  Bank- 
und  Industrieunternehmungen  ins  Land  geflossen  ist. 


KAPITEL  1. 

I>as  ausländische  Kapital,  eing^efülirt  durch  die 
Staatsinitiative  (die  Staatsanleihen  Bulgariens i. 

Die  beweglichen  und  unzuverlässigen  ])olitischen 
Verhältnisse  auf  der  Balkanhalbinsel  haben  viel  dazu 
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bpigetragen,  dass  das  europäische  Grosskapital  von 
diesen  vStaatengebielen  fern  blieb.  Besonders  Bulgarien 
war  davon  schwer  betroffen,  weil  man  im  Westen  in 
seine  politische  Festigkeit  wenig  Vertrauen  setzte.  Das 
private  Kapital  blii'b  für  geraume  Zeit  aus,  und  wenn 
es  kam,  geschah  dies  nur  unter  sehr  schweren  und  für 
das  J.and  nachteiligen  Bedingungen.  Als  mit  der  zu-, 
nehmenden  Beruhigung  des  Balkans  das  bulgarische 
Staatswesen  sich  als  zuverlässig  herauskristallisierte 
wagte  sich  auch  allmählich  das  ausländische  Gross- 
kapital, allerdings  nur  zunächst  in  Form  von  Anleihen, 
in  das  Land. 

Die  wirtschaftlichen  Zwecke,  die  das  neue  Land 
verfolgen  wollte,  waren  darauf  gerichtet,  die  von  dem 
früheren  Regime  stark  v(nnachlässigten  Kommunikati- 
onsverhältnisse durch  Eisenbahnbauten,  Hafenanlagen, 
Chausseen  etc.  zu  bessern  und  somit  zur  Vergrösserung 
des  Volksreichtumes  und  Wohlstandes  grössere  Mög- 
lichkeiten zu  schaffen.  Zwar  springt  der  Mangel  einer 
einheitlichen  und  klaren  Direktive  für  die  wirtschaft- 
liche Politik  des  Staates  sofort  ins  Auge,  immerhin  aber 
zeigen  die  äusserst  sparsame  Einrichtung  des  Staats- 
mechanismus, die  peinlichen  Bemühungen  für  die  Er- 
haltung des  Gleichgewichts  der  Staatsausgaben  und 
-einnahmen,  die  zeitweilige  Erzielung  von  Budgetüber- 
schüssen, welche  zum  Bau  von  Chausseen,  Telegraphen 
und  Schulen  gebraucht  worden  sind,  ferner  die  Grün- 
dung einer  Nationalbank,  welche  für  die  Erleichterung 
der  Kreditverhältnisse  Sorge  tragen  sollte  etc.,  dass  der 
richtige  Weg  zum  V’orwärtskommen  doch  gefunden  war. 

Wo  wir  uns  auch  hinwenden,  bemerken  wir  in 
diesen  ersten  Jahren  eine  Einfachheit,  eine  Behutsam- 
keit in  der  Führung  der  Finanzpolitik  des  Staates,  ein 
Streben  nach  Idealen  und  Prinzipien.  Man  führt  einen 
Krieg,  dessen  Unkosten  in  Höhe  von  30  Millionen  in 
einem  Jahre  gedeckt  werden  konnten,  und  obwohl  die 
Einnahmen  nach  dem  Kriege  von  1885  nicht  so  reichlich 
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tli(‘ssen  konnten,  wie  zuerst,  konnte  man  doch  eine 
Eisenbahnlinie  für  10  Millionen  bauen,  ohne  die  Hilfe 
einer  .Vnleihe  in  .Anspruch  zu  nehmen. 

Zwar  war  eine  Anleihe  geplant  als  Folge  der  Ab- 
schliessung eines  Vertrages  vom  4.  Dezember  1885 
zwischen  der  Regierung  und  dem  Vertreter  der  eng- 
lischen Eisenbahngesellschaft  zum  Ankauf  der  Eisen- 
bahnlinie Rustchuk — Varna,  aber  sie  sollte  nur  aufge- 
nommen werden,  um  einer  türkischen  Erbschaft  aus 
dem  W^ege  zu  gehen,  und  eine  Belastung  des  Staats- 
budgets von  3^2  Millionen  Francs,  welche  als  Subven- 
tion an  die  Eisenbahngesellschaft  jährlich  bezahlt  werden 
sollte,  zu  ersparen. 

Diese  Kraft  der  bulgarischen  Staatstinanzen  war 
bedingt  durch  jene  Einfachheit  und  sparsame  Einrich- 
tung der  Staatsverwaltung,  welche  nur  dann  verstanden 
werden  kann,  wenn  wir  die  Ziffern  zweier  Budgets  für 
das  Jahr  1886  und  1911  zum  Vergleich  zusammenstellen. 
Damals  belief  sich  das  Staatsbudget  auf  48,156,783  Fr, 
heute  auf  178,445,300  Francs.  Schon  die  Summe,  welche 
heute  für  die  Tilgung  der  Anleihen  nötig  ist,  das  sind 
40,440,156  Francs,  kommt  annähernd  dem  Budget  vor 
25  Jahren  gleich. 

Die  Völker,  wie  die  einzelnen  Individuen,  ent- 
wickeln sich  und  vergrössern  gleichzeitig  mit  der  Stei- 
gerung der  Kultur  ihre  gemeinschaftlichen  oder  Kollek- 
tivbedürfnisse. Seit  dem  Jahre  1887  tritt  Bulgarien  in 
ein  neues  Stadium  seiner  Entwicklung.  Die  politischen 
Verhältnisse  haben  sich  etwas  aufgeklärt  und  eine  rege, 
zeitweise  forcierte  und  überspannte  wirtschaftliche  Tätig- 
keit schafft  sich  Platz.  Man  lässt  schon  weitgehende 
Hoffnungen  auftauchen  und  träumt  Bulgarien  von  einem 
Netz  von  Eisenbahnen  umspannt.  Die  vorhandenen 
Eisenbahnen  waren  nicht  entfernt  dazu  angetan,  diese 
Ambitionen  befriedigen  zu  können,  sie  waren  Körper 
ohne  Kopf  und  Herz.  Was  aber  noch  das  Eihrgefühl 
der  Bulgaren  peinlich  berührte,  war  der  Umstand,  dass 
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diese  Eisenbahnen  fremdes  Eigentum  waren.  Es  ist 
deshalb  leicht  zu  verstehen,  dass  die  Idee,  die  Eisen- 
bahnen zu  verstaatlichen,  bald  auftauchen  musste.  Der 
Ankauf  erforderte  aber  Büttel,  welche  der  neue  vStaat 
nicht  aus  seinen  Einnahmequellen  schöpfen  konnte, 
sodass  man  sich  nach  langen  Beratungen  entschloss, 
mit  Mitteln  des  Auslandes  den  Plan,  die  Bahnen  auf- 
zukaufen, zu  verwirklichen. 

Die  erste  Anleihe  zu  diesem  Zwecke  wurde  1888 
im  Betrage  von  46,777.5(>0  Francs  in  London  abge- 
schlossen; mit  dem  (jelde  sollte  die  Linie  Kustchuk- 
Varna  der  englischen  Gesellschaft  abgekauft  werden. 

Die  Besprechung  dieser  Eisenbahnlinie  ist  für  uns 
von  besonderer  Wichtigkeit,  weil  sie  vom  ausländischen 
Kapital  gebaut  wurde,  also  eine  Gelegenheit  bietet,  das 
ausländische  Kapital  nach  dieser  Richtung  zu  studieren. 

Der  Zweck,  zu  welchem  sie  gebaut  wurde,  bestand 
nicht  darin,  den  lokalen  Interessen  des  Landes  zu  dienen. 

England,  welches  von  dem  heissen  Wunsch  be- 
seelt war,  eine  direkte  Verbindung  über  den  europä- 
ischen Kontinent  mit  Indien  zu  schaffen,  benutzt<‘  jede 
passende  Gelegenheit,  um  bei  der  Hohen  Pforte  in 
diesem  Sinne  zu  handeln.  Vor  allem  wollte  England, 
dass  eine  Eisenbahnlinie,  welche  die  Donau  mit  dem 
schwarzen  Meere  verbindet,  gebaut  werde.  Nachdem 
der  erste  \ ersuch  zum  Bau  einer  Eisenbahnlinie  zwischen 
fscherna-Voda— Konstanza  gescheitert  war,  hauptsäch- 
lich wegen  der  Schwierigkeit  für  die  Instandsetzung 
des  Hafens  von  Konstanza,  lenkte  England  sein  Augen- 
merk auf  die  Strecke  Rustchuk— Varna,  da  der  Hafen 
von  Varna  eine  weit  günstigere  Lage  hatte  und  mit 
wenig  Kosten  für  einen  guten  Verkehr  in  Stand  gesetzt 
werden  konnte. 

Diese  Strecke  verkürzte  die  Verbindung  zwischen 
Konstantinoi)el  und  West-Europa,  welche  bis  dahin 
über  das  mittelländische  .Meer  (Triest,  Marseille  ii.  a.) 
führte. 


Für  die  Türkei  selbst  hatte  diese  Eisenbahn  keine 
grosse  Bedeutung,  da  sie  nur  einen  kleinen  wenig  be- 
völkerten Teil  des  Reiches  berührte,  sie  hatte  vielmehr 
eine  nur  strategische  Bedeutung  gegen  Russland. 

England  erwirkte  durch  Sultansferman  vom  Jahre 
18Ö1  die  Ihsenbahnkonzession  für  eine  englische  Ge- 
sellschaft Die  Eisenbahn  konnte  jedoch  erst  am  7.  No- 
vember 18HH  dem  öffentlichen  Verkehr  übergeben 
werd(Mi. 

Die  Konzession  war  für  99  Jahre  erteilt.  Die  tür- 
kische Regierung  verpflichtete  sieb  für  die  .Strecke, 
welche  eine  Länge  von  223,292  km  hatte,  eine  jährliche 
Subvention  für  die  ersten  .')3  Jahre  von  140,000  Lstr., 
für  die  zweiten  33  Jahre  eine  solche  von  120,000  Lstr., 
und  für  die  letzten  100,000  Lstr.  zu  zahlen.  Der  Bau 
der  Strecke  ist  äusserst  schlecht,  oberflächlich  und  ge- 
wissenlos ausgeführt.  Die  Gesellschaft  hatte  in  ihrem 
eigenem  Interesse  eine  Reihe  von  Veränderungen  und 
.Abweichungen  vom  festgesetzten  Projekt  gemacht,  ohne 
sich  um  die  Interessen  des  Landes  zu  kümmern.  Der 
Unterbau  ist  so  schlecht  ausgeführt,  dass  bei  Regen- 
zeit die  Strecke  immer  überschwemmt  wurde  und  der 
Verkehr  zur  Winterszeit  auf  lange  Monate  eingestellt 
werden  musste. 

Die  Bahn  verlor  ihre  internationale  Bedeutung  zu 
der  Zeit,  da  das  Donaudelta  reguliert  wurde,  und  da- 
durch die  Möglichkeit  geschaffen  war,  dass  grosse  See- 
schiffe bis  Braila  und  Galatz  gelangen  konnten,  sodass 
auf  diese  Weise  eine  direkte  Verbindung  zwischen 
Konstantinopel  und  West-Europa  hergestellt  war.  Die 
darauffolgenden  Jahre  gestalteten  sich  für  die  Gesell- 
schaft noch  ungünstiger,  weil  das  türkische  Reich, 
dessen  Finanzen  durch  die  Aufstände  und  die  darauf 
folgenden  Kriege  erschüttert  waren,  die  versprochene 
Subvention  einstellte. 

So  war  die  Sachlage,  als  der  Berliner  Vertrag  im 
.Artikel  10  das  Fürstentum  Bulgarien  an  Stelle  der 
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lürkei  für  die  Interessen  der  Eiscnbahngesellschaft 
verpflichtete.  Von  nun  ab  beginnen  langwierige  Ver- 
handlungen, die  bald  zwischen  der  Gesellschaft  und 
Bulgarien,  bald  zwischen  Bulgarien  und  der  englischen 
Regierung  geführt  wurden  und  darauf  gerichtet  waren, 
die  Eisenbahnlinie  an  Bulgarien  abzutreten. 

Wir  würden  zu  weit  gehen,  wenn  wir  diese  V"er- 
handlungen  ausführlich  besprechen  wollten,  wir  be- 
schränken uns  deshalb  auf  eine  kurze  Zusaninienfassung. 
Der  Vertreter  der  Gesellschaft  hat  im  Jahre  1?!82  be- 
treffend Abkauf  der  Linie  der  bulgarischen  Regierung 
folgenden  Vorschlag  gemacht : Bulgarien  soll  die  Eisen- 
bahnlinie gegen  eine  Summe  von  2,280,000  Lstr.  zahlbar 
in  Staatsobligationen,  welche  vom  1 Juli  an  Zinsen 
tragen,  übernehmen. 

Die  bulgarische  Regierung  hat  diesen  Vorschlag 
nicht  angenommen,  um  so  mehr  als  eine  technische 
• Kommission,  die  seitens  der  Regierung  mit  der  Ab- 
schätzung der  Bahn  beauftragt  worden  war,  sich  dahin 
äusserte,  dass  die  Gesellschaft  zur  Erbauung  der  Eisen- 
bahnlinie in  keinem  Falb;  mehr  als  25,000,000  Francs 
ausgegeben  hatte.  Das  darauf  bezügliche  Protokoll 
der  Kommission  lautet  weiter  wörtlich  ; „Die  Eisenbahn- 
linie Rustchuk— Varna  ist  nicht  gemäss  der  Verordnungen 
der  Konvention  gebaut  worden.  Die  heutige  Strecke 
und  die  in  der  Konvention  vorgesehene  unterscheiden 
sich  gänzlich  von  einander.  .A.lle  Veränderungen  sind 
nur  im  Interesse  grösserer  Ersparnisse  unternommen, 
wobei  überhaupt  nicht  an  die  Sicherheit  des  Verkehrs 
gedacht  worden  ist.  Alle  diese  Umstände  vermindern 
den  W eit  im  \ erhältnis  zu  den  gemachten  F^rsparnisseu, 
berechiigen  infolgedessen  auch  nur  zu  verminderten 
Zinsgarantien.  Das  wichtigste  dabei  ist  aber,  dass  eine 
Linie,  die  nicht  gemäss  dem  Vertrage  gebaut  worden 
ist,  auch  nicht  gemäss  demselben  gekauf  werden  darf. 
W ill  man,  dass  dies  geschehen  soll,  so  hat  die  bulga- 
rische Regierung  das  vollkommene  Recht,  laut  derselben 
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Konvention  zu  verlangen,  dass  eine  neue  Linie  gebaut 

9 

\verde.“ 

Allerdings  sah  sich  Bulgarien  unter  dem  Druck 
der  englischen  Regierung  veranlasst,  von  der  Meinung 
der  Kommission  abzuweichen.  Nach  langen,  schwierigen 
und  komplizierten  Verhandlungen  machte  die  bulgarische 
Regierung  am  4.  Dezember  1885  folgenden  Vorschlag, 
der  endlich  von  der  Gesellschaft  angenommen  wurde. 
Bulgarien  übernimmt  die  Eisenbahnlinie  für  44,500,000 
Francs,  von  welchen  tJ  Millionen  bar,  der  Rest  in  60/o 
Obligationen,  die  al  pari  von  der  Gesellschaft  ange- 
nommen werden  sollten,  zahlbar  sind. 

Zieht  man  einen  Vergleich  zwischen  der  Bewer- 
tung, die  die  bulgarische  technische  Kommission  von 
der  Ihsenbahnlinie  gemacht  hat  und  dem  Angebot  der 
R('gierung,  so  muss  man  gestehen,  dass  Bulgarien 
weitgehende  Opfer  gcd^racht  hat,  um  den  Anfang  einer 
Eisenbahnpolitik  zu  machen. 

Bei  den  ganzen  Verhandlungen  zeigte  sich  die 
Gesellschaft,  welche  sich  der  kräftigen  Unterstützung 
der  englischen  Regierung  erfreute  und  mit  Rücksicht 
darauf  die  schwache  Lage  des  kaum  ins  Leben  ge- 
rufenen jungen  Fürstentums  ausnützen  wollte,  unnah- 
bar, hochmütig  und  nicht  im  geringsten  entgegenkom- 
mend ; sie  verhandelte  mit  Bulgarien,  als  w4lre  ('s  eine 
englische  Negerkolonie,  welches  .sich  alles  gefallen 
lassen  müsste. 

Eigentlich  beruhten  die  .Ansprüche  der  Gesellschaft 
auf  den  mit  der  Türkei  geschlossenen  Verträgen  und 
wenn  Bulgarien  die  vollen  Verpflichtungen  der  Türkei 
übernommen  hätte,  so  musste  es  allein  von  seiner  Be- 
freiung (1878)  bis  Ende  1885.  wo  die  Uebernahme  er- 
folgte, einen  Betrag  von  ca.  28,000,1)00  F'rancs  an  Sub- 
ventionen bezahlen.  Andererseits  aber  waren  diese  An- 
sprüche der  Gesellschaft  von  äiisstTst  imaginärer  Natur, 
da  die  Türkei  nur  kurze  Zeit  die  Subvention  zahlen 
konnte  und  seit  187.3  überhaupt  nichts  bezahlt  hatte 
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Die  Bedeutuni^  «lieser  Eis(;nbaliiilinie  ist  noch  ge- 
ringer geworden  mit  dem  Ban  der  Donaii-Kisenbahn- 
brücke  bei  Tscherna-Voda  und  es  fehlt  ihr  heute  jede 
internationale  Wichtigkeit.  Nach  den  gründlichen  Ver- 
bessei  iingeii,  die  nach  dem  Kauf  seitens  Bulgariens 
ausgeführt  worden  sind,  wirft  sie  heute  im  Vergleich 
mit  den  anderen  bulgarischen  Eisenbahnen  schon  einen 
relativ  nennenswerten  Nutzen  ab. 

Die  Anleihe  für  den  Ankauf  der  Linie  konnte  erst, 
infolge  der  bewegten  Zeit<m,  welche  Bulgarien  nach  1885 
durchmachte,  im  Jahre  1888  zustande  kommen  Die 
Kegierung  übernahm  die  Zinsen  vom  Tage  der  Beset- 
zung bis  zum  Tage  des  .Abschlusses  der  .Anleihe,  wel- 
che zusammen  mit  dem  Kaufpreis  eine  Summe  von 
46,777,500  Francs  ausmachte.  Für  diese  Summe  hatte 
der  Staat  6 Obligationen  ausgegeben,  welche  al  pari 
aufgenommen  wurden. 

Diese  Anleihe  war  keine  reine  Anleiheoperation, 
infolgedessen  kann  sie  nicht  als  Massstab  für  den  da- 
maligen Staatskredit  Bulgariens  im  Auslande  dienen. 

Die  zweite  Anleihe,  welche  Bulgarien  abschloss, 
sollte  ausschliesslich  für  den  Bau  von  Eisenbahnen 
verbraucht  werden.  Noch  am  17.  Dezember  1888  wurde 
ein  Gesetz  über  den  Bau  der  Eisenbahnlinie  Jambol  - 
Burgas  und  Kaspitchan — Cliumen — Tirnovo — SevTievo  — 
Lovetch — Pleven — Sofia  durch  das  Sobranie  angenommen. 
Eine  Anleihe  für  diesen  Zweck  konnte  erst  im  Jahre 
1889  mit  der  Länderbank  und  dem  AViener  Bankverein 
in  W ien  abgeschlossen  werden.  Das  ist  die  sogenannte 
60,000,000  hrancs  Ilypothekenanleihe.  Die  Obligationen 
tragen  6 Zinsen  und  wurden  zum  Zessionskurs  von 
85’;o^o  abgetreten.  Diese  Anleihe  diente  lange  Jahre 
hindurch  als  Prototyp  der  nachher  aufgenommenen  .An- 
leihen und  besass  nicht  gerade  glänzende  Eigenschaf- 
ten. Die  Tatsachen,  dass  der  Zinsfuss  der  Obligationen 
6%  und  der  Zessionskurs  betrug,  dass  diese  An- 

leihe durch  die  ersten  noch  nicht  fertig  gebauten 
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I Eisenbahnen  garantiert  war,  waren  nicht  derart,  im  Aiis- 
* lande  Vertrauen  zu  unseren  Finanzverhältnissen  zu 
wecken.  Der  tatsächliche  Zinsfuss  beläuft  sich  nach 
den  von  der  Finanzabteilimg  der  bulgarischen  National- 
bank gemachten  Berechnungen  auf  7,58‘^/ü,  der  Zessions- 
kurs auf  84,4’J°/ü.  Ein  Staat,  der  für  seine  erste  An- 
leihe solche  Wucherzinsen  zahlt,  muss  sich  nicht  wun- 
dern, dass  die  Kapitalisten  bei  Jahren  ungünstiger  Kon- 
jiiktur,  schlechter  Fdnte  etc.  noch  unvorteilhaftere  Be- 
dingungen als  sine  (}ua  non  setzen.  Der  Reinertrag 
dieser  Anleihe  konnte  kaum  für  die  Vollendung  der 
Eisenbahnlinie  Zaribrod— Sofia— Vakarel  und  Jambol — 
Burgas  ausreichen.  Zuerst  wurde  die  Eisenbahnlinie 
serbische  Grenze—  Zaribrod — Sofia — Vakarel  gebaut  und 
am  26.  Juni  1888  dem  öffentlichen  Verkehr  übergeben, 
bie  hat  17,500,000  Francs  gekostet.  Nachher  wmrden  die 
Strecken  Vakarel — Belovo  und  Belovo — vSarambey,  die 
erste  der  türkischen  Regierung,  die  zweite  der  Orient- 
eisenbahngesellschaft abgekauft.  Diese  Linie  verbindet 
die  serbischen  mit  den  Orienteisenbahnen  und  bildet 
eine  Länge  von  170  km.  Bulgarien  war  durch  den 
Berliner  V'ertrag  von  1878  verpflichtet,  diese  Strecke 
zu  bauen. 

Die  Fnsenbahnlinie  Jambol-Burgas  ist  vom  Staate 
in  eigener  Regie  gebaut.  Die  ganze  Strecke  von 
110,80  km  hat  11,085,706  Francs  gekostet.  Das  System, 
mit  den  Soldaten  und  der  dort  ansässigen  Bevölkerung 
Eisenbahnen  zu  bauen,  hat  sich  verhältnismässig  gut 
bewährt.  Die  Linie,  obwohl  auch  etwas  teuer,  ist  sehr 
solid  und  gewissenhaft  gebaut.  Man  ist  aber  nachher 
selten  zu  diesem  System  zurückgekehrt,  weil  Bedenken 
erhoben  wurden,  die  Soldaten,  deren  Pflicht  und  Beruf 
ganz  anders  geartet  ist,  als  Eisenbahnarbeiter  zu  be- 
nutzen. 

Die  Linie  ist  am  18.  Mai  1890  eröffnet  wmrden  und 
für  das  Land  von  eminenter  Bedeutung,  da  sie  Süd- 
bulgarien mit  dem  eigenen  Hafen  verband  Der  Fixport 
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sollte  nach  dieser  Richtung  hin  geleitet  und  von  der 
Linie  Konstantinopel  und  Dedeagatch  abgelenkt  werden. 
Diese  Ansicht  wurde  aber  durch  die  Eisenbahnpolitik 
der  Orientgesellschaft,  was  wir  nachher  besprechen 
wollen,  vereitelt. 

Gegen  Anfang  der  90er  Jahre  und  besonders  mit 
dem  Eisenbahngesetz  vom  20.  Dezember  1894  wurde 
eine  fieberhafte,  forcierte  Eisenbahnpolitik  inauguriert. 
Diese  Eisenbahnpolitik  (u-forderte  Mittel,  welche  von 
dem  gewöhnlichen  Budget  nicht  getragen  werden  konn- 
ten, und  die  Folge  davon  ist,  dass  sich  die  Defizits 
v.egen  diesei  grossen  ausserbudgetlichen  .Ausgaben 
trotz  ständiger  Vergrösserung  der  Einnahmen  vermeh- 
ren. Das  Budget  von  48,212,272  im  Jahre  1887  erreicht 
bald  92,045,317  im  Jahre  1891  und  104,706,451  Francs  im 
Jahre  1892.»)  Dagegen  weisen  die  Defizits  gegen  Ende 
des  Jahres  1891  eine  Summe  von  25,036,658  Frs.  auf.^) 

Die  Mittel  für  den  Bau  und  die  Vollendung  der 
begonnenen  Eisenbahnstrecken  Kaspitchan-  Chumen— 
Tirnowo— Sevlievo— Lowetch  Pleven— Sofia— Küstendil 
sollten  wieder  vom  Ausland  beschafft  werden.  Für 
diesen  Zweck  ist  eine  142,780,000  Francs  betragende 
Hypothekenanleihe  im  Jahre  1892  mit  der  Länderbank 
in  Wien  abgeschlossen.  Die  Obligationen  verzinsen 
sich  mit  60/q  Zinsen  und  sind  für  einen  durchschnitt- 
lichen Zessionskurs  von  87,53«/o  abgetreten.  Die  An- 
leihe wurde  mit  folgenden  Staatsbesitzungen  in  erster 
Hypothek  garantiert : a)  Staatseisenbahnlinie  Kaspitchan 

- Chumen  —Tirnovo— Sevlievo— Lo  vetch  - Pleven— Sofia 

— Küstendil,  b)  Staatseisenbahnlinie  Rustchuk  — Varna ; 
c)  Häfen  von  V^arna  und  Burgas,  sowie  auch  mit  den 
sämtlichen  Einnahmen  dieser  Häfen.  Die  Anleihe  sollte 
auf  folgende  Weise  geliefert  werden:  12,050,000  Francs 
übernimmt  die  Bank  ferme  und  verpflichtet  sich,  diese 

')  Annuaire  statistique  du  Royauine  de  Bulgarie  1909  S.  :177 

‘b  Zeitschrift  der  bulf^.  Ökonom.  Gesellschaft,  Jahr  V.  Heft  9 
und  10  S.  540 
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Summe  binnen  Monatsfrist  vom  Empfang  der  Mitteilung 
der  Regierung,  dass  die  Anleihe  von  dem  Sobranie  ge- 
nehmigt ist,  auszuzahlen.  Der  Rest  soll  in  6 Teile  ge- 
teilt und  auf  folgende  Weise  geliefert  werden : 

20,000,000  Francs  Nennbetrag  am  13.  Dezember  1893 

20.830.000  „ , «13.  . 1894 

20.625.000  „ « «13.  , 1895 

20.450.000  , „ «13.  » 1896 

24.400.000  „ . „13.  „ 1897 

24.400.000  „ « «13.  « 1898 

Die  Anleihe  soll  in  33  Jahren  amortisiert  werden. 


.Mit  dem  Effektivbetrag  dieser  Anleihe  sollte  die  grösste 
Eisenbahnlinie,  die  sogenannte  Zentralbahnlinie  gebaut 
werden.  Sie  geht  von  Varna  aus,  durchschneidet  ganz 
Bulgarien  und  führt  über  Sofia  nach  Süden,  wo  sie  die 
türkische  Grenze  bei  Göschevo  erreicht.  Diese  Linie 


ist  bei  Gebedja  über  Devnia  mit  Dobritch,  bei  Kaspit- 
chan mit  der  Rustchuk — Varnalinie,  bei  Gorna-Oreho- 
vitza  mit  der  Linie  Rustchuk— Tirnovo  einerseits  und 
Tirnovo  über  den  Balkan — Stara-Zagora  mit  den  süd- 
bulgarischen Eisenbahnen  andererseits  verbunden.  Die 
Strecke  Tirnovo — Stara-Zagora  hat  bei  Zareva-Livada, 
nördlich  von  dem  Balkan  eine  Anschlussstrecke  nach 
der  Fabrikstadt  Gabrovo.  Die  Zentrallinie  wird  weiter 
bei  Levski  und  Pleven  durch  zwei  Zweiglinien  mit  den 
Donauhäfen  Sistov  und  Somovit  verbunden.  Bei  Mesdra 
geht  ein  Zweig  über  Vratza  nach  dem  Donauhafen  \ idin. 
Sie  sendet  bei  Boitchinovzi  eine  Zweigbahn  nach  Ber- 
kovitza  und  eine  andere  bei  Broussartzi  nach  dem  Do- 
nauhafen Lom. 

Zuerst  wurde  nur  die  Zentrallinie  angefangen  und 
die  Teilstrecken  wurden  in  folgender  Reihenfolge  aus- 
gearbeitet: Am  3.  Dezember  1893  vmrde  die  Linie 
Sofia— Pernik,  34,372  km,  dem  öffentlichen  Betrieb  über- 
geben. Diese  Linie,  welche  5,792,612  Francs  gekostet 
hat,  diente  zuerst  hauptsächlich  der  Beförderung  von 
Kohlen  aus  den  Kohlenlagern  bei  Pernik.  Am  6.  Febr.  1897 
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wurde  die  Strecke  um  14,900  km  bis  Radomir  verlän- 
gert, was  97o,335  Irancs  an  weiteren  Ausgaben  ver- 
ursachte. 

Die  hisenbalmstrer  ke  Sofia— Roman  (109,220  km) 
ist  am  9.  Dezember  1893  für  21.275,00u  Francs  in  Bau 
gegeben  worden  und  konnte  erst  am  20.  Februar  1897 
eröffnet  werden.  Nach  der  Vollendung  der  Strecke  li'at 
der  Unternehmer  weitere  Ansprüche  in  Summa  von 
8,(68,552,12  Francs  erhoben,  wmvon  die  meisten  aner- 
kannt wurden.  Die  Strecke  hat  somit  28,1 14,734  Francs 
gekostet  oder  257,426  Francs  pro  km,  und  ist  eine  der 
teuersten  Fisenbahnlinien  Bulgariens. 

Inzwischen  wurde  auch  die  Strecke  Roman-Ple- 
ven-Choumen  (326,203  km)  am  25  Oktober  in  Bau  ge- 
geben. Die  erste  Strecke  bis  Pleven  (83  km)  war  am 
18.  Juli  1899  fertig  und  dem  Verkehr  übergeben;  die 
zweite  bis  Choumen  (243  km)  wurde  am  8.  November 
desselben  Jahres  eröffnet.  Unter  Anrechnung  der  vom 
Staate  anerkannten  Ansprüche  des  Unternehmens  hat 
die  Strecke  28,751,813  Francs  oder  88,141  Francs  pro  km 

Strecke  Choumen- Kaspitch an 

o eigener  Regie  gebaut,  hat 

2,603,099  Francs  oder  1 1 1,970  Francs  pro  km  gekostet 

und  ist  am  2.  Juli  1895  fertig  geworden.  So  wurde 
endlich  am  8.  November  1899  die  Verbindung  der  Haupt- 
stadt mit  der  Hafenstadt  Varna  erreicht. 

Diese  fieberhafte,  ohne  Vorsicht  geführte  Tätigkeit 
wurde  durch  die  eingetretenen  Umstände  stark  beein- 
flusst und  für  den  weiteren  Ausbau  des  Eisenbahn- 
nctzGs  von  ung'ünstigor  BodGUtung. 

Gegen  Ende  der  60er  Jahre  des  vergangenen  Jahr- 
hunderts, also  bevor  Bulgarien  als  selbständiges  Glied 
seinen  Platz  unter  den  europäischen  Staaten  erreicht 
hatte,  wurde  eine  Konzession  zum  Bau  der  sogenannten 
.Orienteisenbahnen-  durch  eine  belgisch-französische 
Gesellschaft  erlangt.  Als  Hauptaufgabe  hatte  sich  die 
Gesellschaft  das  Ziel  gesetzt,  Konstantinopel  über 
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Adrianopel— Philippopel— Sofia— Belgrad  mit  Wien  zu 
verbinden.  Die  Geschichte  dieser  Bahn  ist  lang,  des- 
w(*gen  werden  wir  uns  mit  der  Entwicklung  der  Sache 
seit  der  Befreiung  Bulgariens  begnügen  müssen.  Die 
ganze  hänge  der  Orienteisenbahnen  beläuft  sich  auf 
1263,783  km,  von  w^elchen  309,614  km  auf  bulgarisches 
Geliiet  entfallen,  also  ca.  24V4°/o  ganzen  Linie. 

Die  Orienteisenbalmgesellschaft  hat  das  Recht, 
gemäss  den  Verträgen  und  den  Konventionen  mit  der 
Türkei,  die  Ihsenbahnen  bis  1.  Januar  1958  unter  fol- 
genden Bedingungen  zu  explodieren.  Die  Gesellschaft 
verpflichtet  sich,  alle  Spesen  über  die  Exploitation,  ein- 
schliesslich Kauf  von  beweglichen  und  anderen  Mate- 
rialien, für  die  Eisenbahn  zu  bestreiten.  Die  Türkei  ist 
nur  dann  verpflichtet,  an  den  Ausgaben  Teil  zu  nehmen, 
wenn  es  sich  um  Anschaffung  von  doppelt-gleisigen 
Linien,  um  den  Bau  von  neuen  Bahnhöfen  und  anderen 
.Gebäuden  handelt.  Von  den  Bruttoeinnahmen  der 
Eisenbahnen  w’erden  7000  Francs  pro  km  für  Spesen 
berechnet,  der  Rest  wird  zwischen  der  Türkei  und  der 
Gesellschaft  so  geteilt,  dass  die  erste  450/o  und  die 
zweite  bekommt.  Wenn  aber  in  einem  Jahre  der 

an  die  Türkei  fallende  Teil  weniger  als  1500  Francs 
pro  km  beträgt,  muss  der  Fehlbetrag  bis  1500  Francs 
von  der  Gesellschaft  aiisgezahlt  werden. 

Die  Erbauung  dieser  Eisenbahnstrecke,  welche  Kon- 
stantinopel mit  West-Europa  in  direkte  Verbindung 
bringen  sollte  und  den  Weg  wesentlich  verkürzte,  ist 
für  die  Türkei  eine  sehr  wichtige  Frage  gewesen.  Auch 
für  die  innere  Entwicklung  des  Landes  war  diese  Linie 
von  eminenter  Bedeutung,  weil  sie  durch  die  Mitte  der 
damaligen  europäischen  Türkei  führte  und  die  frucht- 
baren Felder  von  Südbulgarien  und  Rumelien  streifte. 

Auf  dem  bulgarischen  Gebiet  befindet  sich  von 
diesen  Eisenbahnen,  wie  schon  erwähnt  wurde,  eine 
Strecke  von  309,614  km.  Gemäss  Artikel  10  des  Ber- 
liner Vertrages  sollte  Bulgarien  an  Stelle  der  Hohen 
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Pforte  die  Verpflichtungen,  welche  dieselbe  sowohl 
gegen  Oesterreich-Ungarn  als  gegenüber  der  Gesell- 
schaft für  den  Betrieb  der  Eisenbahn  hatte,  übernehmen. 

Dieser  Sachverhalt  war  für  Bulgarien  sehr  un- 
günstig. Die  Gesellschaft  hatte  das  grösste  Interesse 
daran,  den  ganzen  Wareubetrieb  nach  den  Hcäfen  von 
Konstantinopel  und  Dedeagatch  zu  lenken,  da  sie  so 
ihre  Einnahmen  vergrösserte.  Diese  privatwirtschaft- 
lichen Interessen  waren  aber  denjenigen  Bulgariens 
entgegengesetzt,  zumal  da  der  Hafen  von  Biirgas  gänz- 
lich vernachlässigt  war.  Die  vitalsten  Interessen  des 
Landes  verlangten  gebi^derisch,  dass  sein  Export  und 
Import  nach  dem  Hafen  von  Burgas  gelenkt  wurde, 
'VAelcher  nicht  nur  am  nächsten  lag,  sondern  auch  die 
besten  natürlichen  Anlagen  hatte,  sich  zu  einem  wich- 
tigen Handelspiinkt  am  schwarzen  .Meere  zu  entwickeln. 

Dazu  aber  war  die  Gesellschaft  nicht  zu  bewegen. 
Die  Folge  davon  war,  dass  sich  die  Gesellschaft  höchst 
unpopulär  machte,  und  da  die  Regierung  schliesslich 
die  empfindlichsten  und  wohlverstandenen  Interessen 
des  Landes  nicht  preisgeben  durfte,  entstand  ein  Inte- 
ressengegensatz der  zu  langjährigen  Kämpfen  führte. 

Auch  die  Regierung  von  Ostrumelicn  geriet  in 
Konflikt  mit  der  Orienteisenbahngesellschaft,  in  dessen 
Verlauf  sie,  um  sich  von  der  Bevormundung  der  Ge- 
sellschaft in  wirtschaftlichen  Fragen  zu  befreien,  auf 
Grund  eines  Beschlusses  des  Landtages  zum  Studium 
einer  Eisenbahnhnie  schritt,  welche  die  Landeshaupt- 
shadt  Philippopel  mit  Burgas  verbinden  sollte.  Dies  war 

ein  Paiallel-Linie-Projekt,  welches  nachher  eine  so  grosse 
Rolle  spielte. 

Dieses  Projekt  blieb  aber  unrealisiert,  infolge  des 
Pronunciamento  von  Philippopel  vom  Jahre  l«8.ö,  welches 
als  Folge  die  Vereinigung  mit  Bulgarien  und  den  Krieg 
mit  .Serbien  hatte. 

Als  in  der  Folgezeit  die  politischen  Verhältnisse 
srch  wieder  beruhigt  hatten,  begann  die  Stellung  der 
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Orienteisenbahngesellschaft  die  massgebenden  Kreise 
des  Landes  von  neuem  zu  beschäftigen.  Die  Regierung 
in  Sofia  befasste  sich  lange  Jahre  hindurch  mit  der  Re- 
gelung der  Verhältnisse.  Die  Gesellschaft,  welche  sich 
auf  die  Verträge  mit  der  Türkei  und  auf  die  Stipulati- 
onen des  Berliner  Vertrages,  hauptsächlich  aber  auf 
ihre  .Machtstellung  und  auf  die  Hilfe  von  auswärts 
stützte,  fährt  unbekümmert  fort,  die  empfindlichsten  In- 
teressen des  Landes  zu  ignorieren  Schliesslich  wurde 
ihre  rücksichtslose  Exploitation  von  Tag  zu  Tag  uner- 
träglicher, und  da  alle  loyalen  Mittel  zu  keinem  nen- 
nenswerten Resultat  führten,  sah  man  sich  zu  energi- 
s('hen  Massnahmen  gezwungen 

Hier  taucht  wieder  der  Gedanke  auf,  eine  Parallel- 
Unie  zu  bauen,  welche  jetzt  um  .so  leichter  auszuführen 
gewesen  wäre,  als  die  Eisenbahnstrecke  Burgas  Jambol 
schon  gebaut  war  und  nur  die  Erbauung  der  Strecke 
von  JamboF  -Sarambey  übrig  blieb.  Diese  Linie  wäre 
zu  einem  gefährlichen  Konkurrenten  der  Orientbahnen 
geworden  und  hätte  ihre  Bedeutung  gänzlich  vernichtet. 
Die  Durchführung  dieser  Idee  war  für  die  Interessen 
des  Landes  von  eminenter  Bedeutung.  Sie  wäre  auch 
leicht  realisiert  worden,  wenn  nicht  Umstände  cinge- 
tnUen  wären,  welche  die  ganze  Idee  kompromitti(uten. 

Um  diese  Zeit.  d.  h.  in  den  Jahren  1891  bis  1898 
hatte  die  Regierung  eine  bis  jetzt  noch  nicht  dagewe- 
sene Tätigkeit  im  Bau  von  Eisenbahnen  entfaltet,  ln 
kurzer  Zeitfolge  hatte  man  nachstehend  bezeichmde 
kinien  angefangen;  Roman-  Pie ven—Choumeii  : Rust- 
< huk— Tirnovo  ; Nova-Zagora— Sarambey  ; Gebedja  - 
Devnia ; Pernik  Radomir  und  Radomir— türkische 
Oreuze.  Man  ber(;chnete  die  Kosten  dieser  Bauten  auf 
ö-,o52,0üU  brancs.  Freilich  hatte  die  Regierung  diese 
Summe  nicht  in  der  Staatskasse,  aber  durch  Benutzung 
d(>r  zwei  übrig  gebliebenen  Raten  der  fi^.^igen  Anleihe 
von  1892  bei  der  Länderbank  in  Summa  von  dl,uö2.b00 
I rancs  noch  zu  erhalten.  Infolge  dieser  neuen  Bauten 
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befand  sich  das  Land  in  einer  reclit  schwierigen  Fi- 
nanzlage, da  es  durch  die  Strecke  Nova  Zagora  Sa- 
rambey,  welche  gt'gen  die  Interessen  der  Orienteisen- 
balinen  gerichtet  war,  die  Länderbank,  die  gleichzeitig 
Aktionär  der  OrientbahiKui  war,  herausforderte.  Der 
Geldgeber  war  nicht  bereit.  .Mittel  zu  geben,  deren 
Zweck  gegen  ihn  selbst  gerichhd  war,  und  er  versuchte, 
die  Regierung  einzuschüchtern,  indem  er  ihr  finanzielle 
Schwierigkeiten  bereitete,  um  sie  von  diesem  Projekt 
abzubringen.  .\ls  die  Länderbank  sah,  dass  mit  blossen 
Drohungen  nichts  erreicht  werden  konnte,  verweigerte 
sie  die  Auszahlung  d(‘s  Restes  der  Anleihe  in  Höhe 
von  19,7'J2,5Ü0  Francs.  Die  Regierung  war  über  diese 
Handlungsweise  der  Länderbaidv  empört  und  versuchte, 
sich  die  nötigen  Geldmittel  anderweit  zu  verschaffen 
Die  Beziehungen,  die  die  Orientbahnen  und  die  Länder- 
bank mit  den  Grosskapitalisten  in  West-Europa  hatten, 
vermochten  aber  den  Abschluss  einer  von  der  Regierung 
annehmbaren  Anleihe  im  Auslande  zu  verhindern.  Die 
Grossbanken  West-Europas  gaben  der  bulgarischen  Re- 
gierung deutlich  zu  verstehen,  dass,  wenn  sie  bessere 
Bedingungen  zum  Abschluss  einer  Anleihe  haben  wolle, 
sie  sich  mit  der  Orientbahngesellschaft  vorher  auf  güt- 
lichem Wege  verständigen  möge. 

Als  alles  Suchen  der  Regierung  nach  einer  günsti- 
gen Anleihe  im  Auslande  erfolglos  blieb,  versuchte  sie 
durch  Mittel  der  Nationalbank,  der  Landwirtschaftlichen 
Bank  und  durch  Ausgabe  von  Staatsbonds  aus  der 
Enge  herauszukommen.  Die  auf  diese  Weise  ver- 
schafften Geldmittel  reichten  aber  nicht  aus,  die  Kosten 
des  weiteren  Baues  zu  decken.  Eine  Krise  schien  in- 
folgedessen unvermeidlich. 

Diese  Zähigkeit  der  Regierung  verschaffte  den 
Orientbahnen  viele  Sorgen,  da  es  nicht  ausgeschlossen 
war,  dass  es  der  Regierung  schliesslich  doch  gelingen 
könnte,  ihr  Projekt  zu  realisieren  ; deswegen  zeigte  sie 
sich  in  den  neuen  Verhandlungen  auch  nachgiebiger 


als  früher,  und  so  kam  es  .schliesslich  zum  Abschluss 
eines  Vertrages,  welcher  am  8.  Dezember  189S  von  dem 
.Sobranie  genehmigt  wurde.  Gemäss  diesem  Vertrage 
sollte  die  Gesellschaft  ihr  Exploitationsrecht  an  der 
:iÜ9,bl-4  km  langen  Eisenbahn  Belovo— Mustafa- Padia 
und  Tirnovo-.Seymen— Jambol  gegen  eine  Entschädi- 
gung von  24,850,8iiö  Francs')  an  Bulgarien  abtreten. 
Die  nötigen  Mittel  sollten  durch  eine  Anleihe  bei  der- 
selben Gesellschaft  von  .‘15  Millionen  Francs  ä 5",o  mit 
:tü"/o  Zessionskurs  beschafft  werden. 

Die  Beilegung  des  Konfliktes  mit  den  Orientbahnen 
hatte  günstig  auf  die  westeuropäische  Hochfinanz  ge- 
wirkt und  (M'möglirhfii  der  Regierung  die  Verwirklichung 
iu'U(T  Kombinationen,  deren  finanzieller  Rückhalt  eine 
5"/o  Konversionsanleihe  von  290  Millionen  Francs  war, 
(li(‘  dazu  dienen  sollte,  die  alten  6 "-o  Anleihen  zu  kon- 
vertieren, die  Entschädigung  der  Orientbahnen  zu  zahlen 
und  die  angefangenen  Bauten  zu  vollenden.  Dieses 
Hin-  und  Herschwanken  war  verhängnisvoll.  Der  Mo- 
ment zur  Konvertierung  der  alten  Anleihe  in  einer  Zeit, 
wo  der  Staatskredit,  infolge  der  grossen  Eisenbahn- 
haut(m  und  schlechten  Ernten,  erschüttert  war,  war 
äusserst  ungünstig  ausgewählt. 

Diese  Operationen  haben  im  Lande  eine  grosse 
Opposition  hervorgerufen,  und  brachten  die  Regierung 
zu  Fall.  Die  neue  Regierung  aber,  anstatt  die  vollzo- 
genen Tatsachen  zu  akzeptieren  und  die  erschütterten 
Wirtschaftsverhältnisse  dt‘s  Landes  auf  diese  Weise  zu 
bessern,  griff  zu  ganz  anderen  Kombinationen,  welche 
zum  Lnglück  des  Landes  solchen  .Schaden  anrichteten, 
dass  sie  mit  den  oben  erwähnten  ungeschickten  Mass- 
nahmen nicht  verglichen  werden  können.  Die  Regierung 
•s'hloss  in  Wien  eine  neue  Hypolhekenanleihe  von 
2f)0  .Millionen  Francs,  welche  gemäss  dem  Vertrage  zu 

')  Kede  T.  Theodoroff,  Stoiio^rapliische  Beriidite  >lps  XIV  Na- 
i‘'di)o  sobranie  II  November  190y. 
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folgenden  Zwecken  verbraucht  werden  sollte : 1.  für 
Bezahlung  der  b“/o  Staatsanleihen  von  1889  und  1892, 
2.  für  Bezahlung  der  schwebenden  Schulden  (dette 
tlottant(‘|,  3.  für  die  Erbauung  der  folgenden  Eisen- 
bahnen: Tchirpan— Stara  oder  Nova-Sagora  ; Radomir — 
Küstendil — Türkische  Grenze;  Plovdiv — Karlovo — Kasan- 
lik -Stara  oder  Nova-Sagora;  Vratza— Vidin;  Rustchuk — 
Tirnovo  — Stara  oder  Nova-Sagora.  Garantiert  wurde 
diese  Anleihe  durch  die  allgemeinen  Staatseinnahmen, 
durch  die  erste  Hypothek  der  obenerwähnten  Eisen- 
bahnen, zweite  Hypothek  der  Eisenbahnen,  die  die  An- 
leihen von  1889  und  1892  garantierten,  und  durch  die 
Hafen  von  Varna  und  Burgas.  Sollte  Bulgarien  zwei 
Jahre  nacheinander  die  Zinsen  und  .Amortisationen  dieser 
Anleihe  nicht  zahlen,  dann  hatten  die  Banken  das  Recht, 
die  verpfändeten  Objekte  öffentlich  versteigern  zu 
lassen.  Die  bulgarische  Regierung  duifte  ohne  Erlaub- 
nis der  Banken  keine  neuen  Eisenbahnen  bauen  lassen 
und  in  einer  Frist  von  5 Jahren  weder  Staatsscheine 
selbst  ausgeben,  noch  Garantien  solcher  übernehmen. 
Dies  ist  aber  noch  nicht  das  Schlimmste.  Mit  diesem 
Vertrag  war  eine  Eisenbahnkonvention  verbunden.  Ge- 
mäss Artikel  1 dieser  Konvention  tritt  die  bulgarische 
Regierung  das  Eixploitationsrecht  der  schon  gebauten 
80  km  Eisenbahnen  Nova-Sagora  Tchirpan  .an  die 
Orienteisenbahngesellschaft  ab.  Durch  diesen  Artikel 
wurde  zum  ersten  .Male  eine  Eisenbahnpolitik  inaugu- 
riert, welche  in  krassestem  Widerspruch  mit  den  gel- 
tenden Eisenbahngesetzen  und  den  Interessen  des  Lan- 
des stand.  Jede  Regierung  vor  dieser  und  nach  dieser 
haben  sich  gewissenhaft  bemüht,  die  Eisenbahnen  — 
die  wichtigsten  Nerven  des  Staatsorganismus  — immer 
in  eigenen  Händen  zu  behalten  und  womöglich  durch 
reichliche  Entschädigung  die  schon  vorhandenen  frem- 
den Eisenbahnen  anzukaufen.  Nur  diese  Regierung 
brachte  es  fertig  — man  versuchte  sie  durch  die  schwie- 
rige Lage  zu  entschuldigen  — dass  sie  nicht  bloss  von 
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diesem  Ziel  abwich,  sondern  den  ausländischen  Gesell- 
schaften neue  Rechte  einräumte.  Ja  noch  mehr ; nach 
Artikel  2 der  Konvention  sollte  die  Regierung  binnen 
einjähriger  Frist  die  Verbindung  zwischen  der  Orient- 
eisenbahn mit  der  obenerwähnten  abgetretenen  Linie 
Nova-Sagora — Tchirpan  durch  eine  Iiisenbahnlinie  her- 
stellen.  Wird  dies  nicht  in  der  erwähnten  Frist  ge- 
macht, dann  hat  die  Orienteisenbahngesellschaft  das 
Recht,  überhaupt  keine  .Miete  für  die  80  km  Eisenbah- 
nen zu  bezahlen!  Mit  Artikel  Ö verpflichtete  sich  die 
Regierung,  im  Laufe  von  26  Jahren  keine  Parallel-  oder 
mit  den  Orientbahnen  konkurrierenden  Linien  zu  bauen. 
Welche  Eisenbahnen  als  parallel  oder  konkurrierende 
zu  betrachten  sind,  hatte  die  Orientgesellschaft  gemäss 
.Artikel  11  zu  entscheiden  und  zwar  erst  dann,  wenn 
diese  Linien  betriebsfertig  sind.  Findet  die  Gesellschaft, 
dass  eine  Linie  solche  Eigenschaften  besitzt,  dann  soll 
sie  entschädigt  oder  widrigenfalls  ihr  das  Exploitations- 
recht der  Linie  abgetreten  werden.  Dass  die  Regierung 
eine  solche  demütigende  Herausforderung  der  eigenen 
Nation  mit  ihrem  nationalen  Gewissen  in  Einklang 
bringen  konnte,  scheint  uns  unbegreiflich. 

Diese  Anleihe  kam  nicht  zustande,  da  die  Regie- 
rung inzwischen  gestürzt  wurde,  die  Konvention  aber 
wurde  in  ihren  für  den  Staat  unvorteilhaftesten  Be- 
stimmungen ausgeftthrt.  Diese  Konvention  zeigt  uns 
am  bulgarischen  Beispiel  in  einer  drastischen  Form  die 
Schattenseiten  des  Importkapitalismus,  insbesondere  wie 
es  möglich  ist,  dass  durch  denselben  ein  vorwärtsstre- 
bendes Volk  in  seiner  Entwicklung  gehemmt  werden 
kann. 

Die  Finanzlage  Bulgariens  war  zu  dieser  Zeit  recht 
trostlos.  Die  Staatseinnahmen  flössen  infolge  schlechter 
Ernten  äusserst  spärlich.  Die  Budgetsdefizits  sammel- 
ten sich  von  einem  jalir  zum  andern  und  harrten  der 
Amortisierung.  Die  im  Bau  befindlichen  Eisenbahnen 
erforderten  grosse  Mittel  — diese  Schulden  konnten  am 
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letzten  Ende  doch  etwas  znrückgestellt  werden  Die 
re.i^elmhss.ge  Tilgung  den-  konsolidierten  auswärtigen 
Staatsschulden  aber  erduldete  gar  keine  Verschiebung 
und  m usste  zu  den  bestimmten  Terminen  bezahlt  werden. 
Alle  diese  Umstände  drängten  den  Staat  dazu  eine 
wenigstens  vorübergehende  Regelung  zu  tinden.  Zu 
diesem  Zwecke  wurde  mit  den  Banken;  La  Baiuaie 
Inteinationale  de  Paris.  La  Banque  de  Paris  et  des 
l a>s-Bas,  der  Länderbank  und  dem  Wiener  Bankver- 
ein in  Wien,  der  Deutschen  Bank  und  der  .Mitteldeut- 
schen Kreditbank  in  Berlin,  sowie  der  Deutschen  Bank- 

?0000  0m  F ‘Staatsanleihe  von 

30,000.000  Francs  abgeschlossen  und  zwar  zu  folgenden 

Bedingungen:  Bulgarien  sollte  für  die  obige  Summe  eine 

1/0  ^erzlnsliche  Staatsanleihe  ausgeben.  Die  xVn- 

eihe  sollte  in  vier  Jahren  mit  7,250,000  Francs  jährlich 

gänzlich  getilgt  werden.  Die  Regierung,  welche  an  der 

-pit/e  stand,  hatte  mit  den  Banken  verabredet,  die 

F'U  beginnen.  Sicherlich 

piVi  geredinetj  dass  sie  nicht  länger  als 

^ Jahr  im  .Amte  bleiben  wird,  und  wollte  somit  von 

den  Lnbequemlichkeiten  die.ser  .Schuldentilgung  ver- 
schont  sein.  & & 

Zui  regelmässigen  Tilgung  dieser  Anleihe  wurde 
die  rabakbanderolensteuer  verpfändet.  Gemäss  einem 
speziellen  Reglement  wurde  ,iie  bulgarische  .\ational- 
bank  vom  I.  Januar  ab  mit  dem  Verkauf  der  Tabak- 
banderolen für  Rechnung  der  Inliaher  der  (i«,„  .Staats- 
versdtreibungen  von  i «oo  betraut.  Die  Bank.m  haben 
I le  Slaatsbonds  ztim  Zessionskurs  von  ,S9»  „ iiliernom- 
inen.  Der  tatsächliche  Zinsfuss  und  Zessionsknrs  be- 
aufeii  sich  nach  den  von  der  l'inanzahteilung  der  Xa- 

r«-  Berechnungen  auf  Dt,88»,.„  bezw. 

• 8,,.D  Das  ist  die  ungünstigste  .Anleihe,  welche 

Bulgarien  je  autgenommen  hat. 

Diese  Finanzoperation  war  nicht  nur  nicht  geeig- 
net.  die  Finanzlage  des  Staates  zu  sanieren,  sondeni 
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sie  noch  mehr  zu  verwickeln  und  zu  verschlimmern. 
Die  schwebenden  Schulden  erreichten  1902  eine  Höhe 
von  86,000,000  Francs.  Der  Abschluss  einer  neuen  An- 
leihe war  infolgedessen  unvermeidlich.  Diese  Anleihe 
wurde  1902  in  Paris  bei  der  Banque  de  Paris  et  des 
Pays-Bas  und  der  russischen  Staatsbank  in  einer  Höhe 
von  106,u00,000  Francs  Nennbetrag  ä 5”/o  zum  Zessions- 
knrs von  81, .5%  abgeschlossen.  Die  ganze  Anleihe 
wurde  ‘ für  die  Lk|uidierung  und  Konsolidierung  der 
schwebenden  Staatsschulden  verbraucht.  Die  regel- 
mässige Tilgung  der  Anleihe  ist  gesichert  durch  die 
Verpfändung  der  Tabaksteuer  auf  folgende  W'eise ; Die 
Banderolen,  hergestellt  für  die  Rechnung  des  Staates, 
werden  in  einer  Kasse  mit  zwei  Schlüsseln  in  Sofia 
aufbewahrt.  Es  wird  ein  Delegierter  für  die  Träger 
dieser  Titres  ernannt.  Derselbe  wird  vom  bulgarischen 
Staate  unterhalten  und  erhält  auch  einen  Schlüssel  der 
Kasse.  Die  bulgarische  Regierung  verpflichtet  sich, 
im  Laufe  jedes  Semesters  dem  Delegierten  monatlich 
wenigstens  für  700,000  Francs  Banderole  abzukaufen, 
bis  die  sechsmonatliche  Abzahlung  (Rate)  von  3,000,000 
Francs  gefolgt  ist.  Die  Banken  behalten  noch  einen 
effektiven  Betrag  von  1,500,000  Francs,  welcher  dazu 
benutzt  werden  soll,  für  Rechnung  Bulgariens  franzö- 
sische, russische  und  deutsche  Renten  in  einer  Höhe 
von  750,000  Effektivwert  anzukaufen  ; mit  dem  Rest  des 
Betrages  werden  Obligationen  der  gegenwärtigen  An- 
leihe angekauft. 

Auch  der  damalige  Finanzminister  Sarafoff  erklärte 
selber  in  dem  Sobranie,  dass  diese  Anleihe  sehr  viel 
ungünstige  Momente  in  sich  berge,  doch  sei  die  Finanz- 
lage Bulgariens  derart,  dass  die  Zahlungen  keinen  Auf- 
schub mehr  erlaubten  und  die  Anleihe  von  der  Volks- 
vertretung genehmigt  werden  müsse.  Mit  Recht  hat 
man  darauf  hingewieseii,  dass,  wenn  mau  sich  einmal 
auf  dieser  schiefen  Ebene  befinde,  ein  Präcedenzfall 
geschaffen  sei,  von  dem  Bulgarien  sich  nicht  leicht 
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freiuiachen  konnte,  da  diese  erniedrigenden  Bedingun- 
gen  auch  in  besseren  Jahren  von  den  Banken  gestellt 
werden  dürften.  Die  Regierung  vertrat  aber  den  Stand- 
punkt, dass  es  besser  sei,  Bulgarien  sofort  aus  seiner 
sdilechten  Lage  zu  befnnen,  um  ihm  für  längere  Zeit 
die  Aufnahmen  neuer  Anleihen  überflüssig  zu  machen 
und  so  das  ganze  Augenmerk  auf  die  notwendigsten 
Lnternehmungen  richten  zu  können.  Man  oiaubte  da- 
durch die  Finanzen  Bulgariens  derart  zu  gestalten,  dass 
dann  bei  späterem  Geldbedarf  auch  wissentlich  günsti- 
gere Bedinpngen  erzielt  werden  könnten. 

Die  Krisenjahre,  verursacht  durch  die  forcierte 
Eisenbahnimlitik  und  durch  die  ungeschickten  Kämpfe 
mit  der  Orienteisenbahngesellschaft,  sowie  die  schlech- 
ten  Ernten,  die  bis  1902  andauerten,  haben  den  un- 
günstigsten Einfluss  auf  den  Staatskredit  ausgeübt 
dessen  Folgen  sich  in  den  eben  besprochenen  Anleihen 
von  15^00  und  1902  zeigten  und  dessen  Spuren  noch 
heute  bestehen  und  das  System  des  Geldborgens  im 
J.ande  recht  unbeliebt  gemacht  haben. 

Diese  Krisenjahre  mit  den  darauffolgenden  de- 
mütigenden .Anleihen  hätten  die  bulgarischen  Staats- 
männer belehren  müssen,  dass  man  für  die  Zukunft 
mit  den  Staatsmitteln  ungemein  vorsichtig  umzugehen 
habe  und  die  Eisenbahnbauten  etwas  verlangsamen 
solle,  besonders  deshalb,  weil  die  Staatseinnahmen  durch- 
aus von  den  Naturverhältnissen  bedingt  sind  und  als 
Folge  eine  Unstabilität  aufweisen,  welche  bei  solchen 
Krisenzeiten  zu  deutlich  zu  fühlen  sei  Man  sollte 
glauben,  dass  das  Schreckgespenst  des  Staatsbankrotts 
vor  welchem  sich  Bulgarien  in  diesen  Zeiten  befand,’ 
sie  veranlassen  musste,  eine  wirtschaftliche  Politik  zu 
fuhren,  welche  die  Finanzkraft  des  Landes  nicht  über- 
mässig anspannt.  Dies  war  aber  leider  nicht  für  lange 
Zeit  der  Fall.  Kaum  waren  die  Männer,  die  die  Staats- 
geschäfle  damals  führten  und  die  bittern  Erfahrungen 
gemacht  hatten,  zurückgetreten,  so  wurde  auch  die 
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frühere  Politik,  die  Politik  der  Kriesen  und  Finanzer- 
schütterungen, von  den  neuen  Männern  wieder  inaugu- 
riert.  Man  wollte  nichts  mehr  von  einer  ruhigen  steti- 
sren,  den  tatsächlichen  ökonomischen  Verhältnissen  ent- 
sprechenden  Entwicklung  hören.  Es  werden  Tätigkeiten 
nach  allen  Richtungen  hin  entfaltet  und  man  schmei- 
chelt sich  mit  dem  schönklingenden  Gedanken,  Kultur- 
träger auf  dem  Balkan  zu  werden.  Immerhin  hätte  man 
die  Leiter  der  damaligen  Politik  noch  damit  entschul- 
digen können,  wenn  sie  sich  von  den  Idealen  für  die 
grosse  Zukunft  Bulgariens  hätten  verleiten  lassen, 
grosse  wirtschaftliche  Fehler  zu  begehen.  Es  scheinen 
aber  auch  andere  Momente,  über  welche  das  Staats- 
gericht ein  Wort  zu  sagen  hat,  eine  Rolle  gespielt  zu 
haben. 

Als  die  10ö,0u0,000  Francs- Anleihe  im  Jahre  1902 
abgeschlossen  wurde,  hat  niemand  daran  gedacht,  dass 
zwei  Jahre  nachher  eine  neue  Anleihe  aufgenommen 
werden  würde.  Als  Grund  zur  Aufnahme  der  neuen 
Anleihe  wurde  angegeben:  Konsolidierung  der  schwe- 
benden Schulden,  Reorganisation  der  Armee  und  deren 
Bewaffnung  und  Erbauung  von  Eisenbahnen.  Die  .An- 
leihe wurde  im  Jahre  1904  bei  der  Banque  de  Paris  et- 
des  Pays-Bas  über  100,000,000  Francs  Nennbetrag  mit 
5°/o  Zinsen  und  82“/o  Zessionskurs  für  50  Jahre  abge- 
schlossen. Sie  wird  garantiert  durch  Verpfändung  der 
Einnahmen  der  Stempelsteuer,  des  Ueberschusses  der 
Einnahmen  der  Banderolensteuer,  soweit  Ueberschuss 
nach  Auszahlung  der  Summe  für  die  Anleihe  von  1902 
übrig  bleibt,  und  der  Einnahmen  der  sogenannten  Ta- 
bakssteuer „Mourourie“.  Die  Anleihe  wird  auf  folgende 
Weise  getilgt.  Die  Tabakbanderolen  und  Stempelmarken, 
hergestellt  für  Staatsrechnung,  werden  in  einer  Kasse 
mit  zwei  Schlüsseln  aufbewahrt,  Der  eine  Schlüssel 
bleibt  beim  Vertreter  der  Besitzer  der  Titres  (delegue 
des  porteurs  de  titres).  Die  Regierung  verpflichtet  sich, 
im  Laufe  jeden  Semesters  durchschnittlich  für  jeden 
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Monat  für  700,000  Francs  Banderolen  zu  kaufen.  Sie 

muss  auch  in  jedem  Semester  für  2.000,000  Francs 

Stempelmarken  kaufen,  durchschnittlich  also  für  8d3  000 
Francs. 

Trotzdem  die  Fannahmen  aus  diesen  Steuern  (Stem- 
pel- und  Banderolensteuern  14.500,000  Francs,  die  Steuer 
,Mourourie-  «t>0,000  Francs)  die  b^ddeii  Anleihen  reich- 
lich sicherten,  behielt  die  Bank,  wie  schon  erwähnt 
wurde,  von  der  Anleihe  1902  P/.,  Millionen  und  jetzt 
von  der  neuen  noch  l .Million  zum  Kauf  von  sicheren 
ausländischen  Renten. 

Die  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  hat  weiter 
eine  Summe  von  25,000,000  Frs.  effektiv  (ca.  80,490,000 
Francs  nominell)  für  Rechnung  der  bulgarischen  Re- 
gierung zurückbehalten.  Diese  Summe  sollte  sukzessive 
als  Teilquoten  gemäss  den  Lieferungen  der  Kriegsma- 
terialien an  Schneider  & Cie.  ausgehändigt  werden.  Für 
diese  Summe  soll  die  Banque  de  Paris  et  des  Pays- 
Bas  10,0  weniger  als  der  jeweilige  Zinsfuss  der  Banque 
de  France  beträgt,  in  keinem  Falle  über  8 o,o  bezahlen. 
Allein  für  diese  Summe  bezahlt  Bulgarien  pro  Jahr 
1.524,500  Francs  Zinsen,  bekommt  dagegen  höchstens 
500,000  Francs,  was  also  über  1 Million  Francs  jähr- 
lichen Zinsverlust  bedeutet. 

Die  Bank  behielt  noch  eine  Summe  von  20,000,000 
Francs  nominell,  welche  sie  für  die  Erbauung  der 
Eisenbahnen  Tirnovo— Trevna  und  Radomir— Küstendil 
auszuzahlen  hatte.  Weder  die  Kriegsbestellungen  noch 
die  befreffenden  Eisenbahnen  konnten  rechtzeitig  ausge- 
führt werden,  sondern  schleppten  sich  jahrelang  hin- 
aus und  verursachten  Bulgarien  grosse  Zinsverluste. 

Eine  andere  Summe  von  25.000,000  Francs  nominell 
haben  die  Bulgarische  Nationalbank  und  die  Landwirt- 
schaftliche Bank  zur  Begleichung  der  schwebenden 
Schulden  des  Staates  bei  diesen  Banken  bekommen,  der 
Rest  sollte  nach  Abrechnung  aller  Spesen,  Abgaben, 
Reserven  etc.  der  Regierung  eingehändigt'  werden. 
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Der  grösste  Teil  dieser  Anleihe  wurde  für  Kriegs- 
material aiisgegeben.  Allein  in  einer  Frist  von  einem 
lahre  (1903—1904)  hat  man  für  55,000,000  Francs  Kre- 
dite für  ausserordentliche  Militärausgaben  bewilligt,  un- 
gefähr die  Hälfte  des  damaligen  gewöhnlichen  Bud- 
srets  Wir  nehmen  an,  obwohl  es  uns  sehr  unwahr- 
scheinlich  erscheint,  dass  die  früheren  Machthaber  die 
Versorgung  der  xVrmee  an  zweite  Stelle  gesetzt  haben, 
so  dass  jetzt,  um  das  Versäumte  nachzuholen,  grössere 
Ausgaben  erforderlich  waren.  Wir  können  aber  nie 
daran  glauben,  dass  man  die  .Armee  wirklich  so  ver- 
nachlässigt hat,  dass  so  grosse  Militärausgaben  un- 
bedingtin einem  Jahre  gemacht  werden  muss- 
ten. Wenn  man  dies  behaupten  sollte,  so  wird  es 
widerlegt  durch  die  historische  Tatsache,  dass  auch 
in  anderen  Jahren  unzuverlässige  Verhältnisse  auf  dem 
Balkan  vorhanden  waren.  Die  Regierungen  haben  es 
aber  nicht  nötig  gehabt,  so  gewaltige  Ausgaben  in  einem 
Jahre  zu  machen.  Wir  geben  weiter  zu,  dass  die  Mi- 
litärangelegenheiten in  Bulgarien  sich  nicht  immer  auf 
dem  normalen  Wege  entwickeln  können,  sondern  sie 
müssen,  von  den  politischen  Verhältnissen  beeinflusst, 
eine  sprunghafte  Entwicklung  nehmen.  Grössere  ausser- 
ordentliche Ausgaben  hat  man  auch  nach  dem  Kriege 
mit  Serbien,  um  die  Kriegsbereitschaft  des  Landes  auf 
der  Höhe  zu  halten,  gemacht.  Diese  Ausgaberi  beliefen 
sich  gegen  die  neunziger  Jahre  auf  54  Millionen  Francs 
(dies  zeigt  wiederum,  dass  die  Armee  nicht  vernach- 
lässigt worden  ist) ; man  hätte  aber  nie  daran  gedacht, 
diese  Ausgaben  in  so  bedenklicher  Weise  mit  Anleihen 
zu  decken  und  dann  ein  solches  Finanzgebahren  durch 
die  Not  zu  rechtfertigen. 

Als  Ergebnis  dieser  ausserordentlichen  Militäraus- 
gaben  ist  die  Tatsache  zu  verzeichnen,  dass  mehr  als 
60  Millionen  Francs  Nennbetrag  von  der  Anleihe  1904 
für  diese  Zwecke  in  Anspruch  genommen  wurden.  Dies 
allein  macht  eine  jährliche  Belastung  des  Volkes  im 
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Liiufe  von  50  Jahren  (die  Dauer  der  Anleihe)  mit 
3,300,000  Francs.  Ob  man  mit  diesen  3,300,000  Francs 
und  mit  anderen  Hudgetersparnissen  nicht  dieselben 
Mihtärheferungen  in  ein  paar  Jahren  machen  konnte, 
bleibt  dahingestellt. 

Oleichy.eitig  mit  den  ausserordentlichen  .Militäraus- 
gahen  beginnt  man  die  Erbauung  von  weiteren  Eisen- 
bahnlinien, welche  in  den  Krisenzeiten  zum  Stillstand 
gebracht  vorden  waren.  Die  in  diesem  Anleihever- 
trag vorgesehenen  Eisenbahnbauten  Radomir— Küsten- 
dil  haben  eine  bewegte  und  traurige  Vorgeschichte. 
Noch  zur  Zeit  der  türkischen  Herrschaft  in  Bulgarien 
ist  die  Erbauung  einer  Linie  in  der  Richtung  nach 
Sofia— Küstendil  weiter  nach  Mazedonien  geplant  und 
angefangen  worden.  Die  Krisenzeiten,  welche  die 
rtirkei  1875—77  erlebte,  veranlassten  sie,  die  Bauten 
pnzlich  einzustellen.  Nach  der  Befreiung  fangt  man 
in  Bulgaiien  an,  für  diest;  Linie  verschiedene  Projekte 
zu  machen.  In  der  Hauptsache  handelte  es  sich  immer 
um  die  Frage,  an  welcher  Stelle  die  beiden  interessierten 
Länder  Bulgarien  und  die  Türkei  einwilligen  werden, 
die  \erbindung  der  Eisenbahnen  herzustellen.  Die 
finanzielle  Lage  der  Türkei  und  andere  politische  Grün- 
de haben  sie  veranlasst,  in  dieser  Frage  keine  binden- 
de Verpflichtung  zu  übernehmen.  Alles  blieb  nur  bei 
den  Versprechungen.  Auf  bulgarischer  Seite  hoffte 
man  aber  sich  früher  oder  später  mit  der  Türkei  über 
den  Anschluss  der  beiderseitigen  Eisenbahnen  zu  ver- 
ständigen und  schritt  am  13.  Dezember  1«97  zum  Bau. 
Die  finanziellen  Schwierigkeiten,  in  welche  Bulgarien 
nach  dieser  Zeit  infolge  des  Streites  mit  der  Orient- 
eisenbahngesellschaft geriet,  und  wodurch  auch  andere 
Fragen  aufgerollt  wurden,  brachten  die  Regierung  zum 
Sturz  Die  neue  Regierung  betrachtete  diese  Eisen- 
bahnlinie, bevor  ein  prinzipielles  Verständnis  mit  der 
lürkei  erzielt  wurde,  als  übeitlüssig  und  stellte  die 
Bauten  durch  Sobraniebeschluss  vom  Iß.  Juni  1899  ein. 
So  waren  Millionen,  zumal  auch  der  Unternehmer  reich- 
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lieh  entschädigt  wurde,  umsonst  ausgegeben.  Erst  am 
2ß.  juni  1905  wurde  mit  einem  anderen  Unternehmer 
ein  Vertrag  über  den  Bau  dieser  Strecke  für  12,377,000 
Francs  abgeschlossen.  Die  Linie  bis  Küstendil  wurde 
im  August  1909,  der  andere  Teil  bis  zur  türkischen 
Grenze  im  nächsten  Jahre  eröffnet.  Ein  prinzipielles 
Einverständnis  mit  der  Türkei  über  den  .Anschluss  der 
bulgarischen  an  die  türkischen  Eisenbahnen  ist  zur 
Zeit  noch  nicht  erreicht.  Das  ist  eine  der  wichtigsten 
Aufgaben  der  bulgarischen  Eisenbahnpolitik,  welche 
ihrer  Lösung  harrt,  ln  dieser  Richtung  sind  bis  jetzt 
zwei  Projekte  aufgetaucht ; Eine  V^erbindung  Küstendil 
— Kumanovo  und  eine  zweite  Radomir — Dupnitza.  Die 
erste  Verbindung  verkürzt  wesentlich  den  Weg  nach 
dem  Adriatischen  Meere  und  zwar  in  einer  für  Bulga- 
rien ungemein  vorteilhaften  Weise.  Die  Handelsbe- 
ziehungen. welche  Russland,  Rumänien,  ein  Teil  von 
Zentral-Europa  mit  den  Gebieten  des  Adriatischen  Meeres 
haben,  werden  auf  die  bulgarischen  Strecken,  welche 
ihren  Anfang  an  der  Donau  haben,  über  Sofia  nach  die- 
sen Gegenden  geleitet.  Dies  ist  in  gewisser  Beziehung 
ein  Gegenprojekt  der  sogenannten  Donau-Adriabahn. 

Die  zweite  Verbindung  über  Radomir— Dupnitza 
in  der  Richtung  nach  Saloniki  verkürzt  den  Weg 
zwischen  Sofia  und  Saloniki  um  370  km.  Zieht  man  in 
Betracht,  dass  der  Weg  zwischen  Sofia  Burgas  eine 
Länge  von  471  km,  zwischen  Sofia— Dedeagatsch  483  km 
hat,  so  fällt  die  Bedeutung  dieser  Verbindung  stark  ins 
Auge.  Diese  Verbindung  wird  für  den  Export  der 
obenerwähnten  Länder  nach  Mazedonien  von  entschei- 
dender Bedeutung  sein.  Wird  der  langjährige  Wunsch 
der  Bulgaren,  durch  eine  Brücke  über  die  Donau  mit 
Rumänien  verbunden  zu  werden,  verwirklicht,  dann  ward 
auch  die  Bedeutung  der  Verbindung  mit  den  türkischen 
Eisenbahnen  noch  erheblich  steigen.  Die  Erbauung 
einer  Brücke  zwischen  Rumänien  und  Bulgarien  wurde 
im  Jahre  1909  lange  und  günstig  besprochen.  Es  schien 
auch,  dass  die  Idee  prinzipiell  von  beiden  Regierungen 
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angenommen  wurde,  leider  aber  konnten  sie  sich  über 
den  genauen  Ort  der  Brücke  nicht  verständigen.  Es 
ist  aber  zu  hoffen,  dass  die  Interessen  der  beiden  Bal- 
kanstaaten von  neuem  diese  Idee  in  den  Vordergrund 
stellen  «erden,  und  es  ist  nicht  ausKeschiossen.  dak 
bei  etwas  mehr  Entgegenkommen  und  beiderseitig^ 
Konzessionen  dieses  Projekt  von  so  tiefgreifender  Be- 
deutung doc^i  verwirklicht  werden  wird.  Die  Erbauung 
der  Brücke  wird  auch  der  sogenannten  Transversal- 
inie  zugutekommen  ; dieselbe  ^eht  von  Rustchuk  aus, 
berührt  Tirnovo,  überschreitet  den  Balkan  über  Trevna— 
Boruchtiza  (ungefähr  im  Zuge  des  Schipkapasses)  und 
erreicht  die  südbulgarischen  Bahnen  bei  Stara- Zagora. 
Diese  Eisenbahnlinie  war  am  8.  Oktober  1900  bis  Tir- 
no\o  (129,863  km)  fertig  gestellt  und  hat  13,713,946  Frs. 
oder  105,603  Francs  pro  km  gekostet.  Von  Tirnovo  bis 
I oruchtiza  wurde  die  Linie  am  21.  Juni  1905  für 
14,644,985  Francs  zum  Bau  übergeben  und  ist  teilweise 
mit  Hilfe  der  Anleihe  von  1904  gebaut.  Der  andere 

Teil  Boruchtiza-Tulovo-Stara-Zagora  (55  km)  ist  am 

6.  Oktober  1906  für  11,740,000  Francs  in  Bau  gegeben 
^mrden.  Eine  Zweigbahn  geht  von  dieser  Linie  bei 
Zareva  Livada  nach  Gabrovo,  sie  ist  nur  17  km  lang 
und  wurde  für  2, 738, WO  Francs  in  Bau  gegeben. 

Die  Frage,  an  welcher  Stelle  die  Bahn  den  Balkan 
überschreiten  sollte,  hat  seinerzeit  eine  sehr  grosse 
Diskussion  in  den  massgebenden  Kreisen  hervorgerufen 
doch  müssen  wir  von  der  Besprechung  dieser  Sache 
absehen.  Die  Entscheidung,  welche  die  Regierung  traf 
war  jedenfalls  nicht  die  glücklichste.  Durch  diese  Linie 
wird  immerhin  die  Strecke  Bukarest— Konstantinopel 
gewaltig  verkürzt  und  man  hofft  damit  einen  grossen 

internationalen  Personen-  und  Gütertransport  heranzu- 
ziehen. 

Die  begonnenen  und  die  im  Projekt  befindlichen 
neuen  Eisenbahnlinien  konnten  mit  den  vorgesehenen 
20  Millionen  Francs  nominell  nicht  erbaut  werden  • die 
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grossen  ausserordentlichen  Militärausgaben  wurden  fort- 
gesetzt. Diese  Unternehmungen  forderten  wiederum  neue 
Mittel  und  man  schritt  deswegen  1907  zum  Abschluss 
einer  Anleihe  von  145  Milk  Francs  und  zwar  auch  diesmal 
wieder  bei  der  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas.  Diese 
Anleihe  wurde  für  60  Jahre  mit  Zinsfuss  und  85“/o 

Zessionskurs  abgeschlossen.  Die  anderen  Bedingungen 
weisen  keinen  nennentswerten  Unterschied  von  der  An- 
leihe 1904  auf. 

Die  Anleihe  sollte  für  folgende  Zwecke  verbraucht 
werden;  Für  Konveriierung  der  Anleihe  von  1888  und  1889; 
für  die  Erbauung  folgender  Eisenbahnen;  1.  Radomir — 
Küstendil— Türkische  Grenze;  2 Tirnovo— Trevna —Bo- 
ruchtiza; 3.  Levski— Sistov;  4.  Devnia— Dobritch;  5.  Bo- 
ruchtiza—Stara-Zagora;  6.  Mesdra—Vratza— Ferdinand— 
Vidin;  7.Ferdinand-Brussarzi-Lom;  8. Gabrovo— Trevna; 
9.  Radomir  -Bobovdol— Dupnitza;  10.  Stara-Zagora— Tir- 
novo-Seimen  und  für  andere  zu  erledigende  Aufgaben. 
Diese  anderen  zu  erledigenden  Aufgaben  waren  die 
Militärausgaben.  Die  Anleihe  wurde  garantiert  durch 
den  Rest  der  Einnahmen  von  den  Tabak-  und  Stempel- 
steuern nach  der  Deckung  der  Ausgaben  für  die  An- 
leihen von  1902  und  1904. 

Zu  bemerken  ist,  dass  man  für  die  Eisenbahnen 
nur  sehr  kleine  Summen  vorgesehen  hat,  die  nur  für 
den  Bau  eines  Teils  derselben  ausreichen.  Von  den 
zwei  Anleihen,  welche  zusammen  eine  Summe  von 
245,000,000  Francs  ausmachen,  wurden  nur  ca.  50,000,000 
Francs  für  Eisenbahnen  verbraucht,  dagegen  sind  für 
Militärzwecke  96.300,000  Francs  ausgegeben. 

Trotz  dieser  grossen  Anleihen,  trotz  der  sehr  guten 
Ernten,  deren  sich  Bulgarien  seit  1903  erfreute  und 
denen  es  zu  danken  war.  dass  die  Einnahmen  in  reich- 
lichem Masse  zuflossen,  wmrden  die  Budgets  mit  grossen 
Defizits  abgeschlossen,  ln  den  Jahren  von  1903  bis  1908 
sind  die  ordentlichen  Budgeteinnahmen  auf  eine  Ge- 
samtsumme von  684,023,540  festgesetzt;  wirklich  ein- 
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pgangen  sind  für  dieselben  Jahre  762,598,990,09  also 
78.570,450,09  Francs  mehr  als  man  vorgesehen  hat.  Trotz 
alledem  aber  beläuft  sich  der  Fehlbetrag  nach  den  hier 
wiedergegebenen  Berechnungen  des  Finanzministers  im 
Jahre  1909  auf  82,988,205,04  Francs. 

(Siehe  nebenstehende  Tabelle) 

Wären  die  hinnaliDien  so  eingegangen,  wie  man 
sie  im  Budget  berechnet  hat,  so  wäre  das  Defizit  auf 
161,558,655,18  Francs  gestiegen. 

Rechnen  wir  die  Militärausgaben  von  96,800,000 
Francs,  welche  bis  dahin  von  allen  früheren  Regierungen 
aus  den  ordentlichen  Budgeteinnahmen  bestritten  worden 
sind,  zu  den  festgestellten  Defizits  von  82,988.205,04,  dann 

hätte  das  tatsächliche  Defizit  eine  Suinmevon  179,288,205,04 

Francs  ausgemacht. 

Auch  das  Budget  für  den  Bau  von  Fhsenbahnen 
und  Häfen  schliesst  gemäss  der  Berechnungen  des 
Finanzministers  vom  15.  Dezember  1908  mit  einem  De- 
fizit von  81,146,178  Francs.^) 

(Siehe  Tabelle  auf  Seite  98) 

Für  die  Deckung  dieser  Defizite:  1.  von  dem  ge- 
wöhnlichen Budget  82.983,205,04  und  2.  von  dem  ausser- 
ordentlichen Budget  für  Eisenbahnen  31,146.178  sah  sich 
die  Regierung  genötigt,  eine  neue  Anleihe  im  Jahre 
1908  im  Auslande  zu  suchen.  Die  untenerwähnten  Er- 
eignisse haben  aber  die  Aufmerksamkeit  der  Regierung 
in  andere  Richtung  abgelenkt  und  somit  diese  Kombi- 
nationen für  geraume  Zeit  zurückgedrängt. 

Die  Frage  der  Orienteisenbahnen  hat  annähernd 
10  Jahre  lang  geruht.  Im  Herbst  1908  brach  ein  Eisen- 
bahnerstreik der  Angestellten  der  Orienteisenbahnen 
aus  und  die  Gesellschaft  hat  die  bulgarische  Regierung 
am  6./ 19.  September  1908  ersucht,  sie  möge  die  Linie, 
welche  durch  Bulgarien  führt,  besetzen  und  durch  eigene 
Beamte  solange  verwalten  lassen,  bis  der  Streik  vorüber 


')  Rede  des  Finanzminiaters  am  15.  Dezember  1908. 
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wäre.  Die  bulgarische  Regierung  ergriff  diese  passende 
Gelegenheit,  um  das  ganze  Eisenbahnnetz  in  ihren  Be- 
sitz zu  bringen.  Deswegen  Hess  sie  am  9./22.  September 
1908  erklären,  dass  politische  und  ökonomische  Gründe 
sie  veranlasst  hätten,  von  ihrem  Enteigungsrecht  Ge- 
brauch zu  machen  und  die  Orienteisenbahnlinie,  die 
sich  auf  bulgaiischem  Gebiet  befindet,  als  unwieder- 
rufiiehes  Staatseigentum  zu  erklären.  Auf  diese  Weise 
wurde  die  Gesellschaft  vor  ein  fait  accompli  gestellt 
und  die  bulgarische  Regierung  Hess  sie  zur  Verhand- 
lung über  die  Entschädigung  einladen. 

Diese  Handlungsweise  der  bulgarischen  Regierung 
ist  weder  für  Bulgarien,  noch  für  die  anderen  Balkan- 
staaten wie  Serbien  und  Rumänien  ganz  neu. 

Durch  Art.  10  des  Berliner  Vertrages  verpflichtet, 
baute  die  bulgarische  Regierung  die  Strecke  Zaribrod — 
Sofia — Vakarel,  um  so  die  Verbindung  zwischen  Wien 
und  Konstantinopel  zu  ermöglichen.  Am  23.  Juni  1888 
wurde  die  Strecke  eröffnet.^)  Die  erwünschte  Verbindung 
war  aber  somit  noch  nicht  hergestellt,  da  die  türkische 
Regierung,  welche  die  Strecke  Vakarel— Belovo  zu  bauen 
hatte,  dieselbe  noch  nicht  fertig  hatte.  Die  türkische 
Regierung  baute  die  Strecke  nicht  selbst,  sondern  hat 
sie  durch  Konzession  einem  gewissen  Vitalis  übergeben. 
Die  bulgarische  Regierung  protestierte  dagegen,  weil 
sie  nicht  ruhig  Zusehen  konnte,  wie  neue  fremde  Ge- 
sellschaften auf  ihrem  eigenen  Gebiet  festen  Fuss  fass- 
ten. Und  als  das  nichts  half,  Hess  sie  am  15.  Juli  1888 
die  Strecke  Vakarel  — Belovo,  begründet  durch  die  hohen 
Interessen  des  Staates,  okkupieren  und  entschädigte  die 
Türkei  mit  einer  jährlichen  Rente  von  1500  Francs  pro  km. 

Die  Arbeiten  für  diese  Linie  sind  am  U.  Mai  1885  für 
IÖ.900.0ÜO  von  dem  bulgarischen  Unternehmer  Ivan  ürosefi'  angefan- 
gen. Die  Linie  sollte  am  15.  November  1886  fertitr  werden.  Die 
darauffolgenden  Verwicklungen  (die  Vereinigung  Bulgariens,  Serbisch- 
Bulgarischer  Krieg,  Abdankung  des  Fürsten  Battenberg)  Hessen  die 
Linie  erst  im  Juni  1888  fertig  w^erden. 
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Bald  darauf  zeigte  sich  aber,  dass  die  Station  Belovo  i 
technisch  nicht  als  L’ebergangsstation  zwischen  Orient- 
bahnen und  bulgarischen  IBahnen  geeignet  war;  infolge- 
dessen ersuchte  die  Regierung  die  Orientbahngesellschaft, 
die  Abwechslung  des  Dienstes  auf  einer  Station  weiter, 
nämlich  bei  Station  Sarambey  zu  verlegen.  Die  Gesell- 
schaft liess  sich  jedoch  nicht  dazu  bewegen. 

Lange  Jahre  hindurch  wartete  die  bulgarische  Re- 
gierung mit  der  Hoffnung,  dass  sich  diese  Angelegen- 
heit auf  gütlichem  Wege  regeln  werde. 

Inzwischen  hatte  der  Verkehr  auf  der  Linie  stark 
zugenommen  und  eine  Katastrophe  auf  dieser  gefähr- 
lichen Stelle,  nach  technischen  Gutachten,  wurde  noch 
wahrscheinlicher.  Als  auch  der  letzte  Versuch  schei- 
terte, liess  die  Regierung  am  80.  Januar  1894  die  in 
Betracht  kommende  9 km  Strecke  besetzen.  Auch  diese 
Angelegenheit  wurde  dann  am  8.  März  1894  zwischen 
der  Orientbahngesellschaft  und  der  bulgarischen  Re- 
gierung erledigt.  Die  Orientbahngesellschaft  behielt 
ihre  Beamten  in  den  Eisenbahnstationen  Belovo  und 
Sarambey  und  behielt  auf  diese  Weise  die  Einnahmen, 
verpflichtete  sich  dagegen  für  den  Betrieb  und  das  In- 
standhalten der  Strecke  seitens  Bulgariens  einen  jähr- 
lichen Betrag  von  1200  Francs  pro  km  und  6 cts  für 
jedes  Axenkilometer  — diese  zweite  Summe  dürfte 
aber  nicht  unter  3000  Francs  für  das  km  pro  Jahr  sein  — 
zu  bezahlen. 

Die  Besetzung  der  Linie  am  9./22.  September  1908 
war  also  in  der  Wirtschaftsgeschichte  Bulgariens  nicht 
ganz  neu.  Der  Unterschied  liegt  nur  darin,  dass  es  sich 
in  diesem  Falle  um  eine  Strecke  von  309,614  km  han- 
delte. Diese  Angelegenheit  wurde  noch  verwickelter, 
als  die  Türkei  dagegen  Einspruch  erhob  und  sich  auf 
ihre  Souveränitätsrechte,  welche  in  dem  Berliner  Ver- 
trag von  1878  geregelt  waren,  berief.  Die  Situation 
von  1878  hat  sich  aber  durch  volle  drei  Dezennien 
gänzlich  verändert.  Bulgarien  war  damals  ein  rechtloses 
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auf  Gnade  und  Ungnade  der  Grossmächte  angewiesenes 
Land.  In  diesen  30  Jahren  hat  Bulgarien  für  die  Besse- 
rung seiner  wirtschaftlichen  und  politischen  Verhältnisse 
viel  geleistet  und  liess  sich  durch  diese  Einsprüche 
der  Türkei  nicht  einschüchtern,  erklärte  vielmehr  als 
.Antwort  auf  die  türkischen  Einwendungen  seine  Unab- 
hängigkeit. 

Die  Verhandlungen  über  die  Abfindung  der  Orient- 
eisenbahnen dehnten  sich  sehr  lange  Zeit  aus.  In 
seiner  Rede,  gehalten  in  der  I.  Session  der  XIV.  Volks- 
vertretung am  15.  Dezember  1908,  berechnete  der  Fi- 
nanzminister die  Entschädigung,  die  Bulgarien  für  die 
Orientbahnen  zahlen  musste,  auf  19,135,923  Francs. 
Von  dieser  Summe  sollten  12,799,228  Francs  an  die 
'l'ürkei  als  Besitzerin,  und  6,336,695  Francs  an  die  Orient- 
eisenbahngesellschaft als  Verpächterin  gezahlt  werden. 
Als  Grundlage  zu  seinen  Berechnungen  nahm  er  einmal 
den  Reingewinn,  welchen  die  Bahnen  lieferten,  und 
zweitens  den  Kurs  der  Aktien  am  Tage  der  Besetzung, 
und  kam  in  den  beiden  Fällen  zu  annähernd  gleichem 
Resultate. 

Diese  Zahlen  konnten  die  Gesellschaft  nicht  be- 
friedigen, da  sie  behauptete,  dass  diese  Unternehmung 
erst  jetzt  nennenswerte  Gewinne  zu  liefern  beginne,  die 
in  den  weiteren  49  Jahren  weiter  steigen  würden. 

Die  von  dem  Handelsminister  in  Konstantinopel 
geführten  Verhandlungen  konnten  erst  am  13. /26.  Juni 
1909  abgeschlossen  und  am  14.  November  desselben 
Jahres  von  dem  Sobranie  genehmigt  werden.  Gemäss 
diesen  Abmachungen  traten  die  Türkei  und  die  Gesell- 
schaft die  Orientbahn  auf  dem  bulgarischen  Gebiet  an 
Bulgarien  für  42,000,000  Francs  ab. 


Diese  Entschädigungssumme  weicht  von  derjenigen, 
welche  die  bulgarische  Regierung  und  die  Orientbahn- 
gesellschaft  am  8.  Dezember  1898  geregelt  haben,  und 
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von  den  Berechnungen  des  Finanzniinisters  am  15.  De- 
zember 1908  aus  vielen  (Trttnden  ab; 

1.  Im  Jahre  1898  erwarb  Bulgarien  nur  die  Exploi- 
tationsrechte von  der  Gesellschaft,  nicht  aber  die  Be- 
sitzrechte der  Türkei.  2.  Der  Verkehr  auf  den  Hahnen 
hatte  von  1898  bis  1907  um  1180/^^  zugenommen.  Was 
die  Berechnungen  des  Finanzministers  betrifft,  so  mö- 
gen sie  richtig  und  zutreffend  sein,  man  muss  aber 
nicht  vergessen,  dass  die  rein  mathematischen  Berech- 
nungen bei  solchen  wirtschaftlichen  und  politischen  Fra- 
gen nur  einen  relativen  Wert  haben.  Denn  man  muss 
nie  aus  dem  Auge  verlieren,  dass  diese  Bahnen  in  er- 
ster Linie  eine  politische  Unternehmung  im  doppelten 
Sinne  des  Wortes  waren.  Sie  waren  zuerst  politische 
Unternehmungen  in  den  Händen  der  Türkei,  welche 
durch  sie  Südbulgarien  als  eine  privilegierte  türkische 
Provinz  betrachtete;  sie  waren  politische  Unternehmungen 
zweitens  für  die  Staaten,  wo  die  Aktien  der  Unterneh- 
mungen untergebracht  waren,  da  sie  als  Mittel  zur  Durch- 
setzung ihrer  ökonomischen  Interessen  dienten. 

Die  Summe  von  42,000,000  Francs  und  eine  andere 
von  40,000,000  Francs  als  Entschädigung  an  die  Türkei 
für  die  Unabhängigkeit,  wurde  durch  eine  Anleihe  von 
82,000,000  Francs  ä 4^/,  oj,  al  pari  von  der  russischen 
Regierung  am  6.  April  1909  beschafft.  Das  ist  die  beste 
und  günstigste  Anleihe,  w^elche  Bulgarien  bis  jetzt  je 

geschlossen  hat.  Die  Anleihe  wmrde  im  November  1909 
einstimmig  von  der  Volksvertretung  angenommen.  Die 
Bedingungen  dieser  für  Bulgarien  so  günstigen  Anleihe 
können  nicht  als  Massstab  für  den  Kredit  des  Landes 
gelten,  w^eil  hier  viele  politische  Momente  eine  grosse 
Rolle  spielten  und  sie  nur  durch  die  grosszügige  Gön- 
nertat der  russischen  Regierung  zu  Stande  gebracht 
w'erden  konnte.  Hieran  anschliessend  möchten  wir  ein 
paar  Worte  über  die  Tätigkeit  des  in  Eisenbahnunter- 
nehmungen plazierten  fremden  Kapitals  sagen.  Vom 
Standpunkte  des  einheitlichen  Nationalstaates  ist  diese 
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Tätigkeit  nur  unvorteilhaft.  Für  ein  kleines  Staatsgebiet 
ist  die  wirtschaftliche  und  politische  Macht  der  fremden 
Eisenbahnunternehmungen  zu  gross,  um  für  das  betref- 
fende Land  vorteilhaft  sein  zu  können.  Wenn  es  für 
einen  Grossstaat  und  für  seine  gesamte  Volkswirtschaft 
nicht  ohne  Bedenken  ist,  die  Eisenbahnen  in  privaten 
Händen  zu  belassen,  so  erscheint  dies  doppelt  bedenk- 
lich und  sogar  gefährlich  für  die  Existenz  des  kleinen, 
wirtschaftlich  zurückgebliebenen  Landes.  Die  Lage 
wird  besonders  dann  gefährlich,  w^enn  die  Unternehmer 
Staatsangehörige  eines  fremden  Staates  sind,  welcher 
grosse  politische  und  wirtschaftliche  Interessen  in  die- 
sem Lande  verfolgt. 

Und  doch  ist  es  nicht  zu  leugnen,  dass  diese  frem- 
den Eisenbahnunternehmungen  in  Bulgarien  eine  grosse 
Kulturrolle  gespielt  haben;  sie  w^aren  diejenigen,  w^elche 
die  ersten  Funken  zum  ökonomischen  Leben  erzeugten 
und  intensivere  Tätigkeit  im  Lande  hervorriefen;  sie 
mussten  lange  Jahre  hindurch  die  Züge  leer  fahren 
lassen,  bis  es  ihnen  gelungen  w^ar,  die  Bevölkerung  zu 
belehren,  dass  die  Erzeugnisse  des  Landes  anderswmhin 
gebracht  w'erden  müssen,  um  lohnende  Ergebnisse  lie- 
fern zu  können.  Selbstverständlich  hatten  sie  ihre  Vor- 
teile. sie  wurden  andererseits  auch  reichlich  entschädigt, 
sie  hatten  aber  gleichzeitig  die  vornehme  Rolle  des 
Kulturträgers  und  Bahnbrechers  gespielt. 

Nach  der  Erledigung  der  schwebenden  Angelegen- 
heit mit  der  Türkei  und  mit  der  Orienteisenbahngesell- 
schaft konnte  sich  die  Regierung  von  neuem  mit  dem 
Plane,  die  schwebenden  Schulden  zu  konsolidieren,  be- 
fassen. Die  Regierung  beabsichtigte  aber  nur  auf  solchen 
Grundlagen  die  neue  Anleihe  abzuschliessen,  welche  der 
Würde  eines  selbstständigen,  kreditfähigen  Landes  ent- 
sprechen. Die  Grundlagen,  auf  w^elchen  die  zukünftige 
Anleihe  beruhen  sollte,  dachte  sich  die  bulgarische  Re- 
gierung folgendermassen;  ohne  Realgarantieii,  ohne  Be- 
stimmungen für  Kauf  von  Materialien,  ohne  jouissance 
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(Zmsengemiss),  ohne  Optionen  oder  sonstige  einschrän- 
kende oder  erniedrigende  Klauseln.') 

In  Westeuropa  wollten  die  Bankgruppen  von  solchen 
Bedingungen  nichts  hören;  infolgedessen  scheiterten 
viele  Versuche,  die  mit  ihnen  lange  Zeit  gepflegt  wurden. 

dhch  gelang  es  der  Regierung,  eine  solche  Anleihe 
mit  ,deni  &edit  .Vlobilier  in  Paris  abzuschliessen.  Die 
ranzosische  Regierung  aber  versagte  ihre  Einwilligung 
zur  Zulassung  einer  solchen  bulgarischen  Anleihe  an 
den  französischen  Börsen  und  die  Anleiheoperation  mit 
dem  Credit  Mobiher  scheiterte.  Das  zeigt  wiederum,  wie 
tief  in  die  französischen  Kreise  die  Ansicht  gedrungen 
war,  dass  die  bulgarischen  Anleihen  nur  mit  Realgaran- 
tieen  sichere  Staatspapiero  seien.  ^ 

Regierung  sah,  dass  die  fran- 
zosische  Regierung  ihre  Einwilligung  nicht  geben  werde 

IfneTro  om  mr,-' ' B'^nkgrnppe  und  brachte 

eine  100, 0(»,Ü00  I-rancs-Anleihe  mit  dem  Wiener  Bank- 

leiirb^-f^'l®-  Begründungen,  die  diese  An- 

wär  fm ' a"'"'  ™ Sobranie  begleiteten, 

pndes  zu  lesen:  ..Mit  diesen  zwei  Anleihen 
(gemeint  war  auch  die  vor  einem  .Monate  von  dem  So- 
branie genehmigte  82-.Millionen-Anleihe)  tritt  in  der  Fi- 
nanzpolitik Bulgariens  ein  grosser  Wendepunkt  ein.  Die 
- Schliessung  von  Anleihen  mit  erniedrigenden  Bedin- 
gungen wird  verlassen  und  es  wird  das  System  für 
ehrenwerte  Anleihen,  wie  sie  nur  jene  zivilisirten  un- 

haben^‘*^ welche  gesunde  Finanzen 

haben  und  ihre  Würde  ünd  Ehre  zu  wahren  verstehen 
inauguriert.  “ icucu, 

hch  der verzins- 
r u ’ ^^ssionskurs  war  86%;  zahlbar  ist  sie  in  50 

unterscheidet  sich  grundsätzlich 
von  den  früheren  Typen.  Freilich,  die  materiellen  Un- 


i-’inanzminister«.  gehalten  am  27,  November  1909 
in  der  XXXIl.  Sitzung  der  XIV.  Volksvertretung. 
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lerschiede  zwischen  der  letzten  Anleihe  von  1907  und 
dieser  sind  nicht  so  gross,  jedoch  sind  die  morrdischen 
Vorteile  derart,  dass  sie  der  damaligen  Regierung  un- 
bestrittene Ehre  machen.  Diese  Tatsache  ist  auch  von 
der  ganzen  Opposition  der  damaligen  Regierung  an- 
erkannt. 

Der  gewesene  Ministerpräsident  und  spätere  Vor- 
sitzende der  grossen  Nationalversammlung  Dr.  Daneff, 
ein  Gegner  der  damaligen  Regierung,  hat  folgende  be- 
merkenswerten Worte  darüber  gasagt;  Jeb,  der  auf 
dieser  Tribüne  als  ein  Vertreter  der  Opposition  erscheine, 
kann  nicht  unterlassen,  dieses  freudige  Faktum  zu  un- 
terstreichen, welches  auch  für  mich  eine  moralische 
Befriedigung  ist.  Ich  sage  „moralische  Befriedigung“, 
weil  ich  durch  schwere  Prüflingen  gegangen  bin,  in 
lahren  von  Fiiianzkrisen.  :ds  Bulgarien  genötigt  war, 
an  die  europäischen  Geldmärkte  zur  Befriedigung  seiner 
Bedürfnisse  zu  appellieren.  Möglich  ist,  dass  für  Sie, 
meine  Herren,  welche  nicht  solche  Demütigungen  über 
sich  ergehen  lassen  mussten,  die  Worte  „Ehrgefühl“, 
„Würde“  nicht  dieselbe  Bedeutung  haben,  welche  sie 
für  mich  haben.  Aber,  wenn  ein  offizieller  Vertreter 
Bulgariens  sich  Angesicht  in  Angesicht  mit  den  Be- 
herrschern, mit  den  Befehlshabern  der  europäischen 
Geldmärkte  befindet  und  gezwungen  wird.  Bedingungen 
allzunehmen,  welche  iiaeh  seiner  letzten  Leberzeugung 
schwer  sind,  so  ist  er  in  der  Lage,  am  stärksten  die 
Bedeutung  dieser  wenigen  Worte,  die  in  dem  Berichte, 
welcher  den  Vertrag  begleitet,  aiisgedrückt  worden  sind, 
zu  empfinden  und  zu  verstehen.  Ich  musste  solche 
Demütigungen  über  mich  iTgehen  lassen;  mit  bluten- 
dem Herzen  und  zerknirscht  ergriff  ich  die  Feder,  um 
ilies  zu  unterzeichnen,  was  seinerzeit  notwendig  war, 
mit  der  festen  Ueberzeugung  aber  was  ich  auch  un- 
seren Kontrahenten  nicht  verbarg  — dass  Bulgarien 
ein  besseres  Schicksal  verdiene,  dass  es  nicht  lange 
dauern  werde,  bis  wir  denjenigen,  welche  uns  auf  so 
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grausame  Weise  behandeln,  andere  Bedingungen  auf 
erlegen  werden.  Ich  bin  froh,  konstatieren  zu  können 
dass  111  diesem  Falle  die  bulgarische  Regierung  einen 
ernsten  Schritt  macht,  um  unseren  Kredit  auf  gesündere 
Orundlagen  zu  setzen,  wie  es  einem  Staate  mit  gere 
gelten  Hnanzen  geziemt.“ 

Durch  diese  Anleihe  glaubt  die  Regierung  die 
schwebenden  Schulden,  welche  sich  am  1.  November 
1909  aut  - 6,8 1 .S, 260,2:1  Francs  beliefen,  zu  decken,  und 
den  Rest,  zusammen  mit  den  erhofften  Budgetüber 
schuss^en  von  10  .Millionen,  zur  Deckung  eines  grösseren 
teils  des  Fehlbetrages,  .1er  zur  Vollendung  der  begon 
nenen  Eisenbahnbauten  nötig  ist,  zu  verwenden  Den 
Rest  des  Fehlbetrages,  welcher  nach  zwei  oder  drei 
Jahren,  sobald  die  Eisenbahnen  ihrer  Vollendung  nahe 
stehen  werden,  zu  bezalilen  wäre,  will  man  durch  Er 
sparnisse  und  Ueberschüsse  zu  decken  suchen. 

Man  glaubt  somit  durch  diese  Anleihe  die  Finanz 
läge  des  Landes  zu  konsolidieren.  Allein  unseres  Er 
achtens  sind  die  Anleihen  nicht  die  Arznei,  welche  ei 
ne  so  wunderbare  Wirkung  besitzt,  die  brandigen  Krebs 
vvunden,  die  den  Finanzorganismus  verzehren,  gründlich 
kurmren  zu  können.  Ihre  wohltuende  Wirkung  ist  von 
vorübergehender  Bedeutung,  sie  hemmWlen  Fortschritt 
der  Krankheit  für  eine  gewisse  Periode.  Nicht  nach 
langer  Zeit  aber,  wo  man  sie  schon  auskuriert  dachte 
bricht  sie  mit  einer  elementaren  Kraft  wieder  her’ 
vor.  Dann  werden  neue  Anleihen,  neue  Belastungen 
fes  Staatsbudgets  wieder  unumgänglich  notwendig. 

Wir  geben  zu,  dass  ein  Schritt  zur  Umkehr  von 
der  früheren  Finanzwirischaft  durch  diese  Anleihe  ge 
macht  worden  ist.  Das  kann  aber  unter  Umständen 
nur  eine  vorübergehende  Erscheinung  sein. 

Für  den  Staät  günstige  Anleihen  beruhen  auf 
guten  Finanzverhältnissen.  Gute  Finanzen  können  aber 
in  Bulgarien  nur  geschaffen  werden,  wenn  das  ganze 
Finanzwesen  auf  eine  solidere  Basis  gestellt  wird.  Die 
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grossen  Fannahmen  nun.  die  Bulgarien  in  den  letzten 
fahren  aufzuweisen  batte,  sind  den  guten  Ernten  zu- 
zuschreiben. Dieser  Umstand,  verknüpft  mit  den  poli- 
tischen und  wirtschaftlichen  Tugenden  der  damaligen 
regierenden  Kreise,  bedingten  die  obenerwähnten  gün- 
stigen Anleihen  Es  ist  aber  in  Betracht  zu  ziehen, 
(lass  man  mit  diesen  Voraussetzungen  in  Zukunft  nicht 
immer  fest  rechnen  darf. 

Fane  tatsächliche  Umkehr  von  der  bisherigen  Finanz- 
politik wird  nur  dann  stattfinden,  wenn  wir  eine  Stabi- 

ilität  in  den  Staatseinnahmen  schaffen.  Das  ist  ein 
Problem  von  der  grössten  Tragweite,  welches  der  Lösung 
: noch  harrt.  Die  Lösung  dieses  Problems  ist  um  so 

I schwieriger,  als  Bulgarien  ein  überwiegend  landwirt- 
schaftliches Land  ist,  d.  h abhängig  von  den  Naturer- 
eignissen. 

- Wir  glauben,  ein  guter  Teil  dieses  Problems  wird 

[ erledigt,  wenn  man  das  veraltete  und  unvollkommene 
" Steuersystem  gründlich  reformiert  und  der  Zahlungsfä- 
, higkeit  der  verschiedenen  Volksschichten  besser  anpasst. 
Manche  von  den  Steuern  werden  sich  schwer  refor- 
mieren lassen,  weil  die  Einnahmen  dieser  Steuer  für 
die  Anleihen  von  1902,  1904  und  1907  verpfändet  sind 
und  das  Einverständnis  der  in  Betracht  kommenden 
Banken  vorerst  einzuholen  ist.  Dann  muss  man  auch 
den  W"eg  zur  Aufhäufung  von  schwebenden  Schulden 
für  immer  versperren.  Fline  vollständige  Vermeidung 
: der  schwebenden  .Schulden  ist  nicht  möglich,  w'eil  die 

einlaüfenden  Staatseinnahmen  manchmal  kleiner,  manch- 
^ mal  grösser  als  die  .Staatsausgaben  sind.  Solche  schwe- 
■ benden  Schulden  aber  werden  nur  von  kurzer  Dauer 
5 sein  und  bei  Abschliessung  des  Budgetjahres  gänzlich 
I verschwinden. 

Verändert  man  auch  das  Svstem,  Anleihen  für 
I unproduktive  Zwecke  abzuschliessen,  dann  wird  der 
I Weg  zur  Gesundung  der  Finanzen  geebnet  und  der 
I Staatskredit  wird  somit  eine  entschiedene  Besserung 
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aufweisen.  Wenn  eventuell  dann  Umstände  eintreten 
sollten,  welche  Anleihen  zur  Steigerung  der  Produktion 
im  Land(‘  eifoiden,  so  werden  diese  Anleihen  unter 
günstigeren  Bedingungen  abgeschlossen  werden  können 

Die  durch  den  Staat  investierten  ausländischen 
Kapitalien  in  Form  von  Staatsanleihen  haben  nicht  je- 
nen günstigen  Einfluss  ausgeübt,  welchen  man  von 
ihnen  ei  hotten  konnte.  Man  hat  in  Bulgarien  sehr  oft 
ihre  V ohltuendf' W irkung  überschäzt.  Die  Krise,  welche 
Bulgarien  am  Anfang  dieses  Jahrhunderts  durchmachte 
und  u eiche  so  traurige  Folgen  für  die  Volkswirtschaft 
und  für  das  Staatsprestige  hatte,  war,  wenn  auch  nicht 
allein  durch  sie  verursacht,  sodoch  in  ihrer  heftigen 
Form  nur  durch  das  Suchen  nach  Geld  zum  Zahlen  der 
Zinsen  und  Amortisation  an  das  Ausland  zu  erklären. 
Freilich  haben  diese  Anleilnm  dazu  verholten,  dass  man 
einen  grossen  1 eil  des  Eisenbahnsystems  in  kurzer  Zeit 
ausbauen  konnte,  sie  haben  aber  auch  die  Belastung 
eines  grossen  Teils  derselben  Eisenbahnen  verursacht 
und  bewirken  weiter,  dass  die  Einnahmen  gewisser 
Steuern  in  fremde  Hände  fliessen. 

Während  der  überwiegende  Teil  (95,260/o)  der  er- 
sten .Anleihen  von  1888,  1889  und  1892  für  den  Bau  von 
Eisenbahnen  und  nur  ein  kleiner  Teil -(4,74%)  für  an- 
dere Zwecke  ausgegeben  wurde,  sind  von  den  Anleihen 
von  1902,  1904  und  1907  19,820/o  für  Eisenbahnen  und 
Häfen,  33,75°/o  für  Militärbedürfnisse  ausgegeben.  Der 
Rest  ist  teilweise  zur  Konvertierung  alter  Anleihen,  teil- 
weise für  andere  Zwecke  verbraucht  worden.  Allein 
durch  die  Anleihen  von  1904  und  1907  ist  die  Staats- 
schuld um  170,000.000  Francs  gestiegen,  von  diesen 
wurden  nur  bO  Millionen  Frs.  für  Eisenbahnen  ver- 
braucht. Von  den  beiden  Anleihen  1909  wurden  nur 
31%  für  Eisenbahnen,  die  anderen  69«;o  für  Deckung 

b Die  Zahlen  sind  den  Reden  des  Finanzministers,  die  am 
2i.  Juni  und  15  Dezember  19US  in  der  \ olksvertretunt^  izehalten 
wordeu  sind,  entnommen 
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der  schwebenden  Schulden  und  die  Bezahlung  der  Ent- 
schädigung an  die  Türkei  verwendet. 

Nach  Jablansky's  Berechnungen  hatte  Bulgarien 
gegen  Ende  des  Jahres  1904  406  Millionen  Francs  Schul- 
den. Von  diesen  Summen  sind;  a)  161,192,491  Francs 
für  Eisenbahnen  ausgegeben;  b)  11  Millionen  Francs 
für  Häfen;  und  c)  20  Millionen  Francs  für  zu  erbauende 
Eisenbahnen  vorgesehen.  Im  Ganzen  sind  für  produk- 
tive Zwecke  192.192,491  Francs  ausgegeben.  Der  Rest 
von  214,585,009  ist  für  unproduktive  Zwecke  verbraucht. i) 
Gegen  Ende  des  Jahres  1909  setzten  sich  die  konsoli- 
dierten Staatsschulden  aus  folgenden  Posten  zusammen; 
a)  aus  der  6prozentigen  Hypothekenanleihe  von  1892, 
von  welcher  noch  unamortisierte  Titres  für  92,065,000 
Francs  vorhanden  sind;  b)  aus  derbprozentigen  Staats- 
anleihe von  1902;  es  sind  noch  102,290,000  Francs  zu 
amortisieren;  c)  aus  der  bprozentigen  Staatsanleihe  von 
1904  = 97,700,000  Francs;  d)  aus  der  4V2prozentigen 
Staatsanleihe  von  1907  = 143,995,000  Francs;  e)  aus  der 
43|4prozentigen  Staatsanleihe  von  1909  = 81,935,000 
Francs;  f)  aus  der  4V,prozentigen  Staatsanleihe  von 

1909  = 100,000,000  Francs. 

Die  ganze  konsolidierte  Staatsschuld  beträgt  somit 
617,985,000  Francs.  Beizufügen  ist  auch  die  sogenannte 
Okkupationsschuld  von  28,000,000  Francs,  welche  Bul- 
garien an  Russland  schuldet,  die  aber  bis  jetzt  noch 
nicht  ganz  geregelt  ist.  Immerhin  wird  sie  früher  oder 
später  ausgezahlt  werden  müssen.  Somit  beläuft  sich 
die  ganze  Schuld  Bulgariens  gegen  Ende  des  Jahres 
1909  auf  645,985,000  Francs,  vorausgesetzt,  dass  alle 
schwebenden  Schulden  mit  der  letzten  Anleihe  von  1909 
gedeckt,  worden  sind. 

Um  dieselbe  Zeit  hatte  Bulgarien  folgende  Eisen- 
bahnen und  Hafenanlagen  ausgeführt  bezw.  noch  im 

Stenographische  Berichte  der  XIII.  Xationalversamraluag 
vom  11.  November  1904  S.  485. 
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Bau.  1.  Eisenbahnen  im  Betrieb  in  einer  Lange  von 
1,627,133  km,  für  welche  227,469,056.45  Francs  ausge- 
geben worden  sind;  2.  Eisenbahnen  im  Bau  in  einer 
Ausdehnung  von  414,3  km.  Für  diese  Eisenbahnen 
sind  bis  1.  Oktober  1909  20,251,081,07  Francs  ausge- 
geben worden;  bis  sie  vollendet  sind,  erfordern  sie  noch 
eine  Ausgabe  von  56,748,93C.,93  Francs.  3.  Bewegliche 
Materialien  der  Eisenbahnen,  wie  Lokomotiven,  Wagen 
etc.  repräsentieren  einen  Wert  von  31,507,000  Francs, 
Insgesamt  wurden  für  die  Eisenbahnen  335  975  904  45 
Francs  ausgegeben.  4.  Die  Hafenanlagen  sind  folgen- 
dermassen  bewertet:  a)  Varna  mit  1 1,293,917,63  Francs; 
zu  ^bezahlen  sind  noch  2,000,000  Francs;  b)  Burgas  mit 
8,8/8,419  Francs;  c)  Euxinograd  mit  646,086,79  Francs- 
d)  Rustchuk  mit  1,150,219  Francs;  e)  Vidin  mit  465  663 
Francs;  f|  Sistov  mit  400,000  Francs.  Insgesammt  wur- 
den für  Hafenanlagen  24,832,805,49  Francs  ausgegeben. i) 
Die  gesamten  Eisenbahnen  und  Hafenanlagen  werden 
somit  im  günstigsten  Falle,  d.  h.  wenn  die  noch  für  die 
Eisenbahnen  und  Hafenanlagen  auszugebenden  Summen 
mit  den  vorhandenen  Mitteln  der  bis  jetzt  aufgenom- 
menen Anleihen  gedeckt  werden  können,  einen  Wert 
von  360,808,769,94  Francs  repräsentieren.  Die  Staats- 
schulden dagegen  weisen  eine  Summe  von  645,985,000 
Francs  auf.  Es  bleibt  ein  Betrag  von  285,176,230.06 
Francs,  welcher  für  andere,  meist  unproduktive  (nicht 
werbende)  Zwecke,  ausgegeben  ist. 

Dieses  Bild  verdüstert  sich  noch  weiter,  wenn  man 
in  Betracht  zieht,  dass  die  Tilgung  der  Anleihen,  welche 
für  das  Jahr  1911  eine  Summe  von  40,440,156  Francs 
erfordert,  gänzlich  von  den  Steuereinnahmen  aufgebracht 
werden  muss,  da  die  Eisenbahnen  und  die  Häfen  noch 
keine  nennenswerten  Überschüsse  aufweisen. 


9 Die  statistischen  Angaben  sind  nach  der  Rede  des  Finanz- 

ministers  vom  7.  Dezember  1909,  Htenographieche  Berichte  S.  1450 
zusammengestellt. 
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So  beliefen  sich  z.  B.  die  Einnahmen  der  Eisen- 
bahnen für  das  Jahr  1907  auf  17,446,999,13  Francs,  die 
Ausgaben  auf  16,036,408,71  Francs,  der  Überschuss  be- 
trug also  kaum  1.410,590,42  Francs.  Die  Einnahmen 
aus  den  Häfen  Varna  und  Burgas  betrugen  für  dasselbe 
Jahr  719,716,45  Francs,  die  Ausgaben  277,586,62  Francs. 
Es  blieb  ein  Überschuss  von  442,131,83  Francs.  Alle 
Leberschüsse  der  Eisenbahnen  und  Häfen  betrugen  zu- 
sammen nur  1,852,722,31  Francs.  Die  Ausgaben  für  die 
Anleihen  desselben  Jahres  beliefen  sich  aber  auf 
32,187,764  Francs.  Der  Rest  von  30,335,041,69  Francs 
fällt  somit  ganz  auf  die  Steuereinnahmen. 

Dieses  ungünstige  Verhältnis  hat  sich  seitdem 
kaum  wesentlich  verändert. 


Ausländisches  Kapital  als  Kommunalanleihen  in  Bulgarien. 

A.  Gemeinde  Sofia. 

Die  Kommunen  Bulgariens  sind  nach  der  Landes- 
verfassung solche  öffentliche  Körperschaften,  welche 
SelbsWerwaltung  geniessen.  Nur  die  obere  Aufsicht 
liegt  dem  Ministerium  des  Inneren  ob. 

In  der  Reihe  der  Gemeinden  steht  die  Hauptstadt 
des  Landes  sowohl  in  politischer,  wie  auch  in  finanziell- 
wirtschaftlicher  Beziehung  an  erster  Stelle. 

Die  Stadtgemeinde  von  Sofia  hat  sich  schon  kurz 
nach  der  Befi-eiung  Bulgariens  und  nach  der  Erwählung 
Sofia's  zur  Hauptstadt  grosse  Aufgaben  gestellt.  Die 
Strassen,  die  Schulen,  die  h^^gienischeii  Verhältnisse, 
die  öffentlichen  Gebäude  der  Gemeinde,  die  Stadtbe- 
leuchtung waren  ungenügend  und  in  verwahrlostem 
Zustande.  Kanalisation  und  Wasserleitung  gab  es  nicht. 
Her  Ausführung  derartig  grosser  Ausgaben  war  Sofia 
nicht  gewachsen,  weil  ihre  Budgetverhältnisse  nicht 
gestatteten,  eine  grosszttgige  Tätigkeit  nach  dieser  Rich- 
tung hin  zu  entwickeln.  Andererseits  aber  stieg  die 
Bevölkerung  der  jungen  Hauptstadt  verhältnismässig 
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schnell  und  vergrösserte  somit  noch  erheblich  die  Auf- 
gaben. 

Da  die  ordentlichen  Einnahmen  nicht  ausreichten, 
die  notwendigsten  Arbeitern  in  Angriff  zu  nehmen,  griff 
die  Stadt  zum  Hilfsmittel  der  auswärtigen  Anleihe. 

Die  erste  Anleihe,  welche  Sofia  im  Ausland  ge- 
macht hat.  fällt  in  die  Periode,  in  welcher  der  Staat 
selbst  die  Anleihepolitik  inauguriert  hat. 

Im  Jahre  1889  schliesst  Sofia  eine  Anleihe  von 
10,000,000  Francs  mit  der  Anglo-Foreignbank  in  London 
für  folgende  Zwecke:  1.  für  die  elektrische  Beleuchtung 
der  Stadt,  2.  für  die  Eröffnung  von  neuen  Strassen  und 
3.  für  die  Anlage  einer  Wasserleitung.  Als  Garantien 
für  die  Sicherung  der  Anleihe  gelten  die  Gemeinde- 
einnahmen vom  Oktroi,  die  Wägegebühren,  die  Gemeinde- 
einnahmen von  dem  Verkauf  des  Grossviehes,  die  Ein- 
nahmen für  Viehschlachten  in  der  städtischen  Schläch- 
terei, die  Miete  der  unbeweglichen  Gemeindegüter  und 
alle  Einnahmen,  welche  aus  den  Arbeiten,  für  welche 
die  Anleihe  abgeschlossen  wurde,  entstehen. 

Mit  dieser  Anleihe  konnte  man  die  obenerwähnten 
Unternehmungen  nur  zum  Teil  durchführen.  Ein  grosser 
Teil  der  Anleihe  ist  für  die  „Verschönerung“  der  Stadt 
und  für  andere  ..moderne  Einrichtungen“  ausgegeben 
worden.  Erst  nach  Aufnahme  von  vier  neuen  .Anleilnm, 
die  mit  dem  Staate,  mit  der  Nationalbank  und  mit  der 
Landwirtschaftlichen  Bank  in  einer  Summe  von  1 1,744,800 
Francs  immer  für  dieselben  Zwecke  abgeschlossen  wur- 
den, konnte  1901  eine  mangelhafte  Wasserleitung  ein- 
gerichtet werden  Die  elektrische  Beleuchtung  wurde 
zwar  auch  um  diese  Zeit  eingerichtet,  aber  nicht  von 
der  Gemeinde  selbst,  sondern  von  der  französichen 
Gesellschaft  ..Societe  des  grands  Travaux  de  Marseille“, 
welche  von  der  Gemeinde  die  Konzession  für  die  elek- 
trische Beleuchtung  und  Errichtung  der  elektrischen 
Strassenbahnen  am  16.  Juli  1898  erhielt.  Hieran  an- 
schliessend möchten  wir  bemerken,  dass  es  wohl  ange- 
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messen  gewesen  wäre,  diese  privatwirtschaftlichen  Un- 
ternehmungen, welche  eine  gute  Quelle  beträchtlicher 
Hinnahmen  sind,  von  der  Gemeinde  selbst  ausführen 
zu  lassen.  Diese  Momente  scheinen  aber  bei  der  Ge- 
meindeleitung ungenügende  Beachtung  gefunden  zu 
haben. 

Die  grösste  Anleihe,  welche  die  Gemeinde  Sofia 
im  .Auslände  aufnahm,  war  die  .Anleihe  von  1906,  welche 
mit  der  Berliner  Handelsgesellschaft  und  der  Bank  für 
Handel  und  Industrie  in  Berlin  abgeschlossen  wurde. 

Diese  Anleihe  beträgt  35,000,000  Francs  zu  5®/q,  der 
Zessionskurs  belief  sich  auf  81°/o,  <lie  Dauer  der  Anleihe 
beträgt  50  Jahre. 

Die  Anleihe  ist  für  folgende'  Zwecke  aufgenommen; 
1 . für  die  Rückzahlung  der  Anleihen,  welche  die  Gemeinde 
bei  der  Bulgarischen  Nationalbank,  der  Bulgarischen 
Landwirtschaftlichen  Bank,  der  Anglo-Foreign-Bank  und 
bei  dem  Staate  aufgenommen  hatte.  Somit  ist  diese 
Anleihe  eine  Konversionsanleihe;  2.  für  Bezahlung  der 
bis  1906  im  Interesse  des  Gemeinwohls  enteigneten  und 
noch  nicht  bezahlten  Güter;  3.  für  die  Bezahlung  der 
bis  1906  noch  nicht  liquidierten  Unternehmungen  und 
Lieferungen;  4.  für  Erbauung  der  Mineralbäder  in  Sofia 
und  Errichtung  eines  Hotels  bei  denselben;  5.  für  die 
Ptlastcrung  der  vorhandenen  Strassen,  sowie  auch  für 
•len  Bau  neuer  .Strassen;  6.  für  den  Bau  von  Markthallen 
und  einer  Schlächterei:  7.  für  die  Erweiterung,  den 
Ausbau  und  die  Verbesserung  des  Wasserleitungsnetzes; 
S.  für  die  Erweiterung  der  Kanalisation;  9.  für  die  Voll- 
endung der  Flussregulierung  und  Erbauung  von  neuen 
Brücken.  Die  Anleihe  wurde  mit  allen  Einnahmen  der 
Gemeinde,  welche  aus  den  Steuern,  Oktroi  und  Akzise 
entstehen,  ferner  aus  den  Mieten  der  unbeweglichen 
Gemeindegüter  und  den  Wassergebühren  garantiert. 

M as  die  Frist  dieser  Anleihe  betrifft,  möchten  wir 
•»enierken,  dass  damit  für  die  Gemeindefinanzen  nicht 
gerade  eine  günstige  Praxis  inauguriert  wird.  Während 
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alle  bis  jetzt  von  der  Gemeinde  anfgenoinmenen  An- 
leihen in  2(J— 30  lind  33  Jahren  getilgt  werden  sollten, 
ist  die  Aniortisierung  dieser  neuen  Anleihe  auf  50  Jahre 
verlängert.  Dies  könnmi  wir  uns  damit  erklären,  dass 
der  Gemeinderat  die  gegenwärtigen  Budgets  auf  Rech- 
nung der  zukünftig*m  weniger  mit  Annuitäten  belasten 
wollte. 

Die  .Anleihe  konnte  nicht  tür  die  vorgesehenen 
Zwecke  ausreichen,  da  man  absichtlich  nicht  genügende 
Summen  für  die  begonnenen  Einrichtungen  angesetzt 
hatte.  Di('  Mineralbäder  sollten  1 Million  Francs  kosten, 
sie  haben  aber  mehr  als  2'/2  Millionen  Francs  gekostet; 
die  Markthallen  sollten  sich  auf  ^/.,  Million  Francs 
stellen,  erforderten  aber  D/o  Millionen  Francs. 

Diese  Anleihen  haben  einen  sehr  ungünstigen  Ein- 
fluss auf  die  Finanzen  der  Gemeinde  ausgeübt,  weil  die 
wichtigsten  Gemeiiideeinnahmen  für  die  Deckung  der 
Zinsen  und  der  Amortisation  der  Anleihen  in  Anspruch 
genommen  waren.  Die  Gemeinde  hat  dadurch  ihre 
Bewegungsfreiheit  verloren  und  man  sieht,  wie  sie  zur 
Befriedigung  neuer  Bedürfnisse  ohne  Hilfe  neuer  ausser- 
ordentlicherEinnahmen  überhaupt  nicht  mehr  auskouiuieii 
kann 

Die  Lrsache  liegt  darin,  dass  die  Gemeinde  Sofia 
jahrelang  ihre  ausserordentlichen  Einnahmen  zu  unpro- 
duktiven Zwecken  verbraucht  hat,  somit  keine  nennens- 
werten Einnahmen  aus  diesen  Anlagen  zieht  und  folg- 
lich nun  die  anderen  regulären  Einnahmen  zur  Tilgung 
der  Anleihen  heranziehen  muss.  Die  Nichtbeachtung 
jener  in  der  Finanzwissenschaft  grundlegenden  Regel, 
dass  für  ordentliche  Ausgaben  keine  ausserordentliche 
Einnahmen  benutzt  werden  dürfen,  hat  die  Finanzen 
von  Sofia  um  einen  Ausdruck  des  Bürgermeisters 
zu  benutzen  — in  Verwirrung  gebracht. 

Hätte  man  gemäss  den  Bestimmungen  des  Gesetzes 
für  die  Stadtgemeinden,  welches  in  Art.  ü3  festsetzt, 
..dass  ausserordentliche  Ausgaben  diejenigen  sind,  welche 
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für  Herstellung  von  Strassen,  Brücken,  Wasserleitungen 
und  anderen  Gemeindewerken,  ferner  für  Gründung  von 
höheren  und  speziellen  Lehranstalten  notwendig  sind“, 
gehandelt,  so  sollte  die  Gemeinde  vSofia  wenigstens  der 
Höhe  der  ausserordentlichen  Einnahmen  entsprechende 
iK'uentstandene  Güter  aufweisen,  zumal  in  Erwägung  zu 
ziehen  ist,  dass  auch  die  regulären  Ausgaben  dazu 
dienen  können,  Werte  zu  schaffen. 

Die  Gemeinde  hatte  von  l<Ss7  bis  190H  folgende 
asserordentliche  Einnahmen  aiifzuweisen: 

1 .  Aus  dem  Verkauf  von  beweglichen  und  unbeweg- 
lichen Gemeindewerten  5,659,7(50,52,  und  2.  aus  den  An- 
l(‘ihen  29,512,188,39  Francs.  Insgesamt  35,171,948,91 
Francs.  Für  diese  Summe,  deren  .Aufbringung  mit  der 
>ützlichkeit  der  Ausgaben,  zu  welchen  sie  verbraucht 
werden,  gerechtfertigt  werden,  besitzt  die  Gemeinde  ge- 
mäss ihren  eigenen  Schätzungen  am  1.  Januar  1909 
folgende  Besitzungen; 

1 Strassen,  chaussiert  und  gepflastert  . 5,123,968  Frs. 

2.  Schulgebäude . . 500,000  Frs. 

3.  Krankenhäuser 40,000  Frs. 

4.  Einnahmen  bringende  Gebäude  . . . 1,800,000  Frs. 

5.  .Andere  Gebäude,  sowie  das  Rathaus  . 550,0fX)  Frs. 

6.  Wasserleitung  und  Kanalisation  . . 4,500,000  Frs. 

7.  Badehäuser ...  2,(X)0,000  Frs. 

8.  Schlächtereien  und  .Markthallen  . . . 1,100,000  Frs. 


Im  Ganzen  15,613,968  Frs. 

■ 

Das  sind  die  Gemeindebesitzungen,  welche  grössten- 
teils mit  ausserordentlichen  Einnahmen  geschaffen  sind. 
Ha  die  Gemeinde  ihre  Immobilien  nicht  zum  Anschahungs- 
wert,  sondern  zum  Marktwert  in  Rechnung  stellt,  so 
fiind  diese  Werte  nicht  bloss  durch  .Ausgaben  entstanden, 
sondern  teilweise  auch  durch  die  Wertsteigerung  der 
Grundstücke  und  der  Gebäude,  welche  in  den  letzten 
2 Dezennien  in  Sofia  sich  stark  fühlbar  gemacht  hat. 
'’8ehen  wir  von  der  Berücksichtigung  der  Wertvermehrung 
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ab  und  rechnen  wir  die  von  der  Gemeinde  für  Garantieeii 
usw  deponierten  Summen,  deren  Höhe  sich  pro  1.  Ja- 
nuar 1909  auf  0,731,670  Francs  beläuft,  hinzu,  daun 
zeigt  es  sich,  dass  die  Stadtgemcinde  Sofia  im  Jahre 
1908  bei  3.0,171,948  Francs  ausserordentlichen  Einnahmen, 
nur  für  21,327,843  Francs  wirtschaftliche  Güter  aufweist. 
Dank  dem  von  der  Stadtgemeinde  inaugurierten  Wirt- 
schaftssystem ergab  sich  somit  ein  Ausfall  an  Werten 
in  Höhe  von  13,841,405  Francs.  Berücksichtigt  man  dabei, 
dass  ein,  wenn  auch  nicht  so  grosser  Teil,  von  diesen 
Werten  schon  bevor  die  erste  Anleihe  im  Jahre  1887 
aufgenommen  wurde,  existierte,  so  ergibt  sich  ein  noch 
grösserer  Ausfall. 

Der  Schuldendienst  erfordert  jährlich  eine  Summe 
von  2,200,000  Francs,  während  die  gesamten  Stadtbe- 
sitzungen nur  477,577  Francs  Einnahmen  ergeben.  Zieht 
man  diese  Zahlen  in  Betracht,  so  wird  man  schw’er  be- 
haupten können,  dass  die  künftigen  Generationen  ge 
recht  belastet  sind. 

Die  ganze  Schuldenlast  der  Gemeinde  beläuft  sich 
am  1.  Januar  1909  auf  38,177,-000  Francs  konsolidierte 
und  523,521  Francs  schwebende  Schulden,  im  Ganzen 
38,641,021  Francs.  Diese  Last  ist  für  die  Budgetsver- 
hältnisse der  Stadt  ungemein  gross.  Die  Zinsen  und 
die  Amortisationen  der  Anleihen  nehmen,  wie  die  fol- 
gende Tabelle  zeigt,  mehr  als  die  Hälfte  der  ganzen 
Ausgaben  in  Anspruch. 

(Siehe  nebenstehende  Tabelle) 

Niich  dieser  Tabelle  also  hat  die  Gemeinde  ca,  .54*^  0 
der  gewöhnlichen  Ausgal>en  zur  Tilgung  der  Anhnhen 
vorgesehen.  Die  Stadt  Paris  gibt  durchschnittlich  37'*/o 
für  die  letzten  zehn  Jahre  für  Zinsen  und  Amortisationen. 
Sofia,  welches  weit  entfernt  ist,  die  Bequemlichkeiten 
dieser  Stadt  aufzuweisen,  hat  schon  540/q  seiner  Aus- 
gaben engagiert.  Schlägt  man  noch  die  Ausgaben  von 
20‘^;o  für  das  Personal  hinzu,  dann  bleiben  im  günstigsten 
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Gemeinde  Sofia. 


0? 

u. 

eS 

•-3 


Ordent- 
liche Aus- 
gaben 

Francs 


Zinsen  und 
Amortisation 
der  Anleihen 


Oesamtsumine 
in  Francs 


iu®/, 


Für  das  Per- 
sonal 


Gesaintsuinme 
in  Francs 


in0„ 


Für  andere 
Zw^ecke 


Gesamtsumme 
in  Francs 


ln®/( 


[900 


1901 


L902 


L9u3 


1904 


1905 


1906 


1907 


1908 


1909 


1 245  221,80 


1 205  436,82 


1 186  965,77 


1 772  602,60 


2 367  121,85 


2 351  609,11 


2 962  652,26 


3 750  886,60 


3 851  316,76 


4 185  860,— > 


164  627,— 


107  647,— 


63  052,— 


733  991,84 


1 266  201,— 


1 249  600.— 


1 640  046,45 


2 145  288,80  59.9 


18,1 


8,9 


4,5 


41,4 


53,5 


52,7 


56,4 


2 229  829,12 


2 235  000,-1 


57,9 


53,0 


477  363,19 


428  580,40 


499  488,22 


435  212,93 


461  928,64 


469  169,68 


586  347,49 


662  262,69 


710  396,97 


841  940,— ‘ 


38,4 


35,5 


45,2 


24,5 


19,2 


20,4 


19,5 


18,U 


18,7 


20,0 


603  381,61 


669  309.42 


633  415,55 


48.6 


55.6 


50.3 


603  897,83  84.1 


638  992,31 


632  839,58 


673  158.32 


27.3 


26.9 


25  1 


943  235,21  |22.l 


911092,66  123.4 


1 108  910,-026,5 


1)  GemäsB  dem  Budget. 
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1 alle  nur  noch  26®/q  von  den  ordentlichen  Einnahmen 
für  andere  Zwecke.  Schon  der  Versuch,  eine  gemein- 
nützige grossangelegte  Tätigkeit  mit  den  Mitteln  der 
ordentlichen  Einnahmen  zu  unternehmen,  wird  scheitern 
müssen  aus  dem  einfachen  Grunde,  dass  die  vorhan- 
denen freien  Mittel  nicht  ausreichen  könnten;  um  so 
weniger  dürfte  eine  Befriedigung  jener  grossen  Summe 
von  Bedürfnissen,  welche  noch  der  Erledigung  harren, 
herbeigeführt  w^erden.  Eine  Steigerung  der  Einnahmen 
durch  neue  Belastungen  ist  nicht  zu  erhoffen,  da  die 
Steuerschraube  sc'hon  überspannt  ist,  es  dürfte  des- 
wegen eher  eine  Verminderung  als  eine  Vergrösserung 
der  Last  Platz  greifen. 

Die  Aufgaben,  welche  sich derGemeinderatzur  Pflicht 
gemacht  hat,  konnten,  wie  schon  oben  erwähnt  wurde, 
durch  die  .35,000,000  Francs-Anleihe  von  1906  nicht  ge- 
löst werden.  Weder  die  Pflasterung  der  Strassen,  noch 
die  Erweiterung  der  Kanalisation  und  der  W'asserleitung 
konnten  erledigt  werden.  Für  diese  und  andere  Zwecke, 
wie  den  Bau  von  Schulen,  billigen  Wohnungen  für 
Minderbemittelte,  hat  die  Gemeinde  am  28.  Januar  1910 
eine  neue  Anleihe  von  15,000,000  Francs  mit  der  K.  K. 
Priv.  Allgemeinen  Verkehrsbank  in  Wien  aufgenommen. 
Die  Anleihe  ist  am  15.  Februar  1910  von  der  Volks- 
vertretung genehmigt  worden. 

Was  die  Bedingungen  der  Anleihe  betrifft,  unter- 
scheiden sie  sich  nicht  wesentlich  von  denianigen  der 
Staatsanleihe,  von  1909  und  sind  eine  gute  Kopie  der- 
selben Es  ist  eine  4‘/2°/o-Anleihe  zum  Zessionskurs 
von  870/o  ohne  VerjMändung  etw^aiger  Gemeindeein- 
nahmen, ohne  Spesen,  die  gewöhnlich  D/2  bis  der 
ganzen  Anleihe  ausmachen,  nur  mit  einer  allgemeinen 
Garantie  des  Staates.  Diese  Anleihe,  vom  rein  finan- 
ziellen Standpunkt  aus  betrachtet,  ist  eine  der  besten 
Anleihen,  welche  je  eine  öffentliche  Körperschaft  Bul- 
gariens bis  zu  dieser  Zeit  aufgenommen  hat,  besser  als 
die  Anleihe,  welche  der  Staat  und  die  Nationalbank  ein 
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paar  Monate  vorher  abgeschlossen  hatten.')  Der  Grund, 
dass  die  Gemeinde  Sofia  eine  so  günstige  Anleihe 
abschliessen  konnte,  ist  weniger  in  ihren  Finanzen  zu 
suchen,  als  vielmehr  in  der  gehobenen  wirtschaftlichen 
Stellung  Bulgariens  überhaupt,  welche  nach  der  Klärung 
der  politischen  Verhältnisse  eintrat,  ferner  darin,  dass 
der  Geldbedarf  im  Lande  durch  die  vorher  aufgenom- 
menen drei  Anleihen  befriedigt  war. 

Wenn  wir  die  Anleihe  von  1906  mit  der  neuen 
vergleichen,  so  müssen  wir  feststellen,  dass,  abgesehen 
von  den  moralischen  Vorteilen,  die  nicht  zu  unter- 
schätzen sind,  sowie  den  Spesen,  welche  damals  von 
der  Gemeinde  zu  tragen  w^aren,  die  gegenwärtige  An- 
leihe allein  einen  6 Punkte  höheren  Zessionskurs  auf- 
weist, was  bei  der  15  Millionen-Anleihe  ca.  900,000  Frs. 
ist. 

Der  reine  Ertrag  der  Anleihe  in  Höhe  von  1.3,050,000 
Francs  soll  unter  Staatskontrolle  nur  für  folgende  Zwecke 
ausgegeben  werden: 

1.  Für  Pflasterung  der  Strassen.  . . . 5,100,000  Frs. 

2.  Für  Kanalisation,  Regulierung  d. Flüsse, 
fürWasserleitung  und  Wasserreservoir  3,850,000  Frs. 

3.  Für  den  Bau  einer  Musterschule,  einiger 

Volksschulen  und  Progymnasien  . . 2,500,000  Frs. 

4.  Für  den  Bau  von  billigen  Wohnungen  200,300  Frs. 

5.  Für  Forstanlagen  an  der  Grenze  der 

Besitzungen  von  Sofia 200,000  Frs. 

6.  Für  Enteignung  der  privaten  Wasser- 
rechte auf  dem  Witoschgebirge . . . 500,000  Frs 

7.  Für  die  Gemeindeschlächterei  . . . 700,000  Frs 


Im  Ganzen 


500.000  Frs. 

700.000  Frs. 

13,050,000  Frs. 


1)  Bei  ilieaein  Vergleich  kommt  die  82  Millionen-Anleihe,  welche 
Bulgarien  im  .lahre  1909  mit  der  russischen  Regierung  zwecks  Ent- 
schädigung der  Türkei  und  Kaut'  der  Orienteisenbahnlinie  abge- 
schlossen hat,  selbstverständlich  nicht  in  Betracht,  weil  dies  in  erster 
Linie  eine  wichtige  politische  Operation  war  und  von  der  russischen 
Regierung  zum  Vorteil  Bulgariens  stark  begünstigt  worden  war. 
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Durch  diese  Anleihe  ist  die  Quote  für  Zinsen  und 
Amortisationen,  trotzdem  manche  der  Unternehmungen 
Einnahmen  mit  sich  bringen,  erheblich  gestiegen;  somit 

wird  der  verfügbare  Teil  des  Budgets  noch  wesentlich 
vermindert. 

Die  Summe  von  5,100,000  Francs,  welche  für  die 
Pflasterung  der  Strassen  vorgesehen  ist,  wird,  nach  den 
Berechnungen  des  Bürgermeisters  selbst,  nicht  ausrei- 
chen,') und  neue  zukünftige  Anleihen  werden  für  diese 
Zwecke  erforderlich  werden.  Die  PflasterungderStrasssen, 
wie  sie  im  Zentrum  der  Stadt  durchgeführt  ist,  ist  ein 
reiner  Luxus  und  steht  in  keinem  Verhältnis  weder  zu 
den  Gemeindefinanzen,  noch  weniger  zu  den  vernach- 
lässigten Strassen  der  Peripherie.  Die  Erweiterung  der 
Kanalisation,  der  W asserleitung  und  der  Bau  von  Schulen 
in  einer  Grossstadt  gehört  zu  den  regulären,  jedes  Jahr 
mit  dem  Zuwachs  der  Bevölkerung  sich  wiederholenden 
Ausgaben,  und  wir  glauben  deswegen  mit  Recht  be- 
tonen zu  düifen,  dass  sie  durch  die  ordentlichen  Ein- 
nahmen befriedigt  werden  sollten. 

Trotzdem  die  Gemeinde  Sofia  stark  verschuldet  ist, 
ist  ihre  Lage  noch  nicht  hoffnungslos.  Abgesehen  von 
ihrer  privilegierten  Stellung,  welche  sie  durch  die  Ge- 
meindegesetzgebung einnimmt,  und  in  welcher  Stellung 
sie  ungerechte  Vorteile  zum  Schaden  der  anderen  Ge- 
meinden Bulgariens  geniesst.  befindet  sie  sich  auch, 
dank  der  erheblichen  Zunahme  der  Bevölkerung  und 
der  steigenden  Wohlhabenheit  der  besitzenden  Klassen 
in  einer  günstigen  Situation,  so  dass  sie  bei  einer  Ver- 
änderung des  Wirtschaftssystems  und  grösserer  Selbst- 
losigkeit der  leitenden  Persönlichkeiten  nach  jeder  Hin- 
sicht eine  führende  Rolle  in  dem  Kommunalleben  Bul- 
gariens .spielen  könnte.  Anzeichen  dafür,  dass  man 

')  Üarstellunf?  der  finanziell-wirtschaftlichen  Lage  der  Gemeinde 
Sofia  und  der  Notwendigkeit  der  Beschaflung  von  (leldmitteln  für  die 

Befriedigung  der  keinen  Aufschub  gestattenden  Bedürfnisse  Sofia 
lh(j9. 


T 
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nach  dieser  Richtung  fleissig  zu  arbeiten  begonnen  hat, 
sind  schon  deutlich  bemttrkbar.  Zum  Beispiel  hat  man 
in  jedem  Revier  ein  Kommissariat  nach  Pariser  System 
errichtet,  und  so  die  Zentralvervvaltung  aufgeteilt,  damit 
sich  die  Verwaltungsorgane  inmitten  der  Reviere  ihrer 
Tätigkeit  befinden.  Die  Gehälter  der  Aerzte  wurden  von 
;1ÜÜ0  auf  4800  Francs  erhöht  unter  der  Bedingung,  dass 
jeder  Arzt  in  dem  ihm  zugewiesenen  Revier  wohnen 
muss,  um  schnelle  Hilfe  schaffen  zu  können.  Die  An- 
zahl der  Stadtärzte  und  der  Reviere  wurde  von  6 auf 
16  erhöht.  Weiter  hat  man  neue  Ambulatorien,  eine 
Stadtapotheke  für  80,000  Francs,  ein  städtisches  Kranken- 
haus mit  50  Betten  errichtet.  Das  technische  und  ad- 
ministrative Personal  wurde  qualitativ  verbessert,  indem 
man  durch  Gewährung  erhöhter  Gehälter  bessere  Kräfte 
heranziehen  konnte. 

Es  wurden  auch  Reformen  in  den  Budgeteinnahmen 
vorgenommen.  Die  Steuer  zur  Bestreitung  der  Kosten 
der  Müllabfuhr  durch  die  Stadt  und  der  Kanalisation 
wurden  abgeschafft,  damit  auch  die  armen  Schichten 
der  Bevölkerung  von  diesen  Einrichtungen  Gebrauch 
machen  können. 

Die  Gemeinde  übernahm  die  Errichtung  einer  städ- 
tischen Bäckerei,  um  gegen  eventuelle  Streikfälle  vor- 
bereitet zu  sein. 

Man  beschloss  ebenfalls,  die  Kontrolle  des  Wasser- 
verbrauchs zu  verbessern,  da  dies  unbedingt  nötig  wurde. 
Das  pro  Kopf  der  Einwohnerschaft  Sofias  berechnete 
verfügbare  Wasserquantum  übersteigt  z.  B.  dasjenige 
Wiens;  während  nun  das  Wasser  in  Wien  immer  reich- 
lich vorhanden  ist,  litten  in  Sofia  manche  Viertel  des 
öfteren  unter  Wassermangel  Schuld  daran  war  allein 
das  vorhandene  Verbrauchssystem,  welches  eine  sinn- 
lose Vergeudung  des  Wassers  zuliess.  Die  schärfere 
Kontrolle  hob  diesen  Missstand  nicht  nur  auf,  sondern 
gestattete  auch  eine  Herabsetzung  der  Gebühren  für 
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Wasserverbrauch  um  die  Hälfte;  es  sind  für  250  m' 
W asser  heute  nur  noch  20  Francs  zu  entrichten. 

Die  Schulpolitik  der  Gemeinde  ist  seit  ein  paar 
Jahren  eine  solche,  die  dem  Gemeinderat  zur  Ehre  ge- 
1 eicht  Die  Schulen  werden  nach  modernen  Prinzipien 
gebaut  und  haben  sogar  eigene  Badeanstalten. 

Die  Gemeinde  hat  sich  auch  nicht  gleichgiltig  zur 
Wohnungsfrage,  welche  in  den  letzten  Jahren  zu  einer 
sozialen  Frage  für  Sofia  geworden  ist,  verhalten.  Sie 
versucht  auch  diese  .Vufgabe  zu  lösen,  indem  sie  ge- 
sunde Mietshäuser,  ja  ganze  Häuserkomplexe  baut  und 
die  Wohnungen  billig  abgibt.  Man  verfuhr  hierbei  nach 
dem  Muster  der  Stadt  Florenz,  wodurch  den  Anforde- 
rungen nach  mehr  Luft,  Licht  und  Natur  besser  gedient 
wird.  Dadurch  und  durch  den  Bau  der  staatlichen  und 
städtischen  Gebäude  in  eigener  Regie,  hofft  man  günstig 
auf  die  allgemeinen  .Mietspreise  einwirken  zu  können. 
Mit  Rücksicht  auf  die  durchweg  sehr  hohen  Mietspreise 
in  Sofia  kann  man  die  Wohnungspolitik  der  Gemeinde 
und  des  Staates  nur  billigen. 

Aus  dem  Gesagten  ergibt  sich,  dass  das  auslän- 
dische Kapital  manche  Reformen,  die  sich  freilich 
mehr  oder  weniger  noch  in  ihrem  Entstehiingsstadium 
befinden,  erleichtert  hat. 

Auch  viele  von  den  sozialen  Aufgaben  konnten 
nur  durch  dasselbe  bewirkt  werden. 


B.  Gemeinde  Varna. 

Eine  andere  Gemeinde,  welche  für  ihre  Zwecke 
ausländisches  Kapital  in  Anspruch  genommen  hat,  ist 
die  Gemeinde  Varna. 

Am  23.  Februar  1907  hat  Varna  mit  dem  Bank- 
syndikat Banque  Commerciale  Hoiigroise  de  Pest,  Banque 
Internationale  de  Bruxelles  und  Banque  Generale  de  Bul- 
garie  eine  Anleihe  von  8 Millionen  Francs  nominell  zum 
Zessionskurs  von  860/o,  ö^/o  Zinsen  auf  die  Dauer 


von 
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,^>0  Jahren  für  folgende  Zwecke  abgeschlossen.  2ha  Mil- 
I lionen  Francs  für  die  Kanalisation;  D)2  Millionen 
i für  die  Wasserleitung;  791,000  Francs  zur  Bezahlung 
I von  allmi  Schulden  und  der  Rest  von  3,209,000  Francs 
I nominell  für  den  Ausbau  des  Strassennetzes.  Als  Ga- 
I rantie  für  diese  Anleihe  sind  die  folgenden  Einnahmen, 
deren  Eintreibung  unter  Staatskontrolle  geschieht,  ver- 


pfändet: 

1.  Oktroi 

2.  Schlachtgebühren 

3.  Akzise 

4.  Mi('te  von  den  unbeweglichen  Gemeinde- 
gütern   

Im  Ganzen 


320,000  Frs. 
82,725  Frs. 
51,521  Frs. 

46,000  Frs. 
500,246  Frs. 


Von  dem  Reinertrag  der  Anleihe  (7,092,222,23  hrs.) 
waren  gegen  1.  März  1910  nur  2,745,762,48  Francs  ver- 
braucht und  es  bleibt  noch  der  Rest  von  4,346,459,75 
Francs  unbenutzt.  Die  Ursache  liegt  nämlich  darin,  dass 
man  diese  Anleihe  abgeschlossen  hat,  ohne  vorerst  * 
die  Vorarbeiten  und  die  Projekte  für  die  Zwecke,  für 
welche  die  Anleihe  bestimmt  worden  ist,  ausgearbeitet 
zu  haben.  Eine  grössere  Vernachlässigung  der  Gemeinde- 
interessen ist  kaum  denkbar.  Gemäss  § 17  des  Anleihe- 
I Vertrages  liess  die  Gemeinde  den  Ertrag  der  .Anleihe 
bei  den  vertragschliessenden  Banken  liegen.  Die  Ver- 
zinsung, welche  ihr  gewährt  wurde,  betrug  P'/o  unter 
dem  Diskontosatz  der  Oesterreichisch-Üngarischen  Bank, 
durfte  aber  nicht  niedriger  als  2ö;o  und  nicht  höher  als 
i 30/0  sein.  Die  Gemeinde  zahlt  für  diese  untätigen  Summen 
Zinsen,  deren  tatsächliche  Höhe  sich  auf  ca.  6’/2*^/o 
läuft,  erhält  dagegen  im  günstigsten  Falle  nur  Die 
Regierung  hat  durch  Beschluss  des  Ministerrats  vom 
30.  Mai  1908  Protokoll  No.  38  dieser  Misswirtschaft  ein 
Ende  gemacht,  indem  sie  im  Einverständnis  mit  dem 
neuen  Gemeinderat  die  noch  freie  Summe  von  4,748,318,59 
Francs  gegen  eine  Verzinsung  von  4^/2°/o  übernahm. 
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Auf  diese  Weise  wurde  wenigstens  ein  Teil  des  Zins- 
Verlustes  wieder  eingeholt. 

Diese  Anleihe  rief  zwar  im  Frühjahr  1907,  als  sie 
abgeschlossen  wurde,  berechtigte  Widersprüche  hervor, 
sowohl  in  der  Presse,  als  auch  in  dem  Sobranie.  Das 
Gesetz  über  die  Annahme  der  Anleihe  durch  das  So- 
branie wurde  am  24.  F'ebruar  vorgelegt.  Nach  Art.  98 
des  Reghunents,  welches  in  Ausführung  des  Gesetzes 
für  die  Stadtgemeinden  erlassen  worden  war,  galt  als 
zwingende  Bestimmung,  dass  eine  spezielle  Kommission, 
bestehend  aus  den  beiden  Direktoren  der  beiden  Kre- 
ditanstalten Bulgariens  (Nationalbank  und  Landwirtschaft- 
liche Bank),  aus  dem  Generalsekretär  des  Ministeriums 
des  Inneren  und  dem  Kontrolleur  der  Staatsanleihen 
beim  Finanzministerium,  ein  der  Regierung  als  Richt- 
schnur dienendes  Gutachten  abzugeben  habe,  bevor 
das  Gesetz  dem  Sobranie  zur  Beschlussnahme  vorge- 
legt würde.  Diese  Kommission  wurde  aber  erst  12  Tage 
nach  der  Annahme  des  Anleihegesetzes  durch  das  So- 
branie, nämlich  am  19.  März,  zu  Rate  gezogen.  Wie 
\orauszusehen  war.  erklärte  sich  die  Kommission  in 
einem  wmhlbegründeten  Protokoll  wegen  der  Unvor- 
teilhaftigkeit der  Anleihe  gegen  sie.  Die  Kommission 
führt  folgendes  an:  „Die  Stadtgeraeinde  Varna  hat  850,000 
Francs  reguläre  Einnahmen  und  Ausgaben;  von  dieser 
Summe  sind  620,000  Francs  für  ihre  Funktionierung 
unbedingt  notw'endig,  infolgedessen  wird  sie  imstande 
sein,  jährlich  für  Zinsen  und  Amortisation  der  Anleihe 
280.000  Francs  zu  zahlen.  Da  aber  für  Zinsen  und 
Amortisation  der  Anleihe  von  8 Millionen  48(),000  Francs, 
für  Publikation  und  I ransaktion  der  Summen  (gemäss 
den  Bedingungen)  ca.  10,000  Francs,  im  Ganzen  446,00o 
1 rancs  notwendig  sind,  so  wird  sich  schon  im  ersten 
Jahre  ein  Defizit  von  210,000  Francs  ergeben,  welches 
vom  Staate  als  Garantie  getragen  werden  muss.  Es  ist 
nicht  auf  etwaige  Ersparnisse  zu  hoffen.  Die  Vermeh- 
rung der  heutigen  Einnahmen  der  Gemeinde  ist  aus 


— 125  — 

dem  einfachen  Grunde  nicht  möglich,  weil  diese  Ein- 
nahmen mit  dem  höchsten  vom  Gesetze  erlaubten  Betrag 
eingestellt  sind  Es  kommt  dazu,  dass  die  .Anleihe  für 
unproduktive  Zw'ecke  abgeschlossen  und  somit  keine 
Steigerung  der  Gemeindeeinnahmen  bewirkt  wird;  im 
Gegenteil,  es  werden  dadurch  sogar  die  Ausgaben  nur 
noch  vergrössert.  Desw^egen  ist  die  Anleihe  unannehm- 
bar. “ 1) 

Trotz  dieses  Beschlusses  der  Kommission  wurde 

♦ 

die  Anleihe  von  dem  damaligen  Ministerrat  genehmigt. 

Die  Arbeiten,  für  wmlche  die  Anleihe  abgeschlossen 
wurde,  sind  nach  4 Jahren  noch  nicht  ganz  fertig.  Ge- 
mäss einem  Vertrage  vom  18.  Februar  1909  und  den 
Beschlüssen  des  Gemeinderates  vom  19.  Mai  und  8.  Juli 
1909  ist  die  Lieferung  der  Gusseisenrohre  durch  die 
, Compagnie  Generale  des  Conduites  d’eau,  Liege"  für 
750,000  Francs  ausgeführt  worden.  Die  anderen  Arbei- 
ten sind  endlich  soweit  fortgeschritten,  dass  gegen  Ende 
des  Jahres  1911  die  Wasserleitung  fertig  sein  dürfte 
und  die  verfügbare  Wassermenge  pro  Kopf  der  Bevöl- 
kerung 40  / betragen  wird. 

Die  Arbeiten  über  die  Kanalisation  sind  noch  weit 
zurück.  Erst  im  Jahre  1910  konnten  die  Projekte  fertig 
w^erden,  w^eil  die  Vorarbeiten  von  neuem  angefangen 
w^erden  mussten  und  der  Ausbau  der  Strassen,  in  denen 
die  Kanalrohre  eingelegt  werden  sollen,  vorerst  erledigt 
sein  muss. 

Die  Strassen,  unter  welchen  die  Hauptkanalrohre 
gelegt  werden  müssen,  befinden  sich  in  dem  alten  Stadt- 
teil und  sind  noch  nicht  reguliert;  die  nötigen  neuen 
Strassen  sind  noch  nicht  durchgebrochen. 

Zieht  man  in  Betracht,  dass  eine  Anleihe  abgeschlos- 
sen ward,  bevor  überhaupt  die  Vorstudien  und  Pläne 
der  Unternehmungen,  für  welche  sie  aufgenommen  wird, 
fertig  sind,  so  zeigt  dies,  wenn  nicht  etwas  anderes,  so 


Aus  dem  Archiv  des  Ministeriums  des  Innern. 
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doch  wenigstens  eine  unentschuldbare  Leichtfertigkeit, 
welche  die  Stadtfinanzen  für  lange  Jahre  ungünstig  be- 
einflusst. 

Neben  der  Frage  der  Geineindeanleihen  wird  viel- 
fach eine  andere  Frage,  welche  mit  unserem  Thema  in 
engem  Zusammenhang  steht,  erörtert,  nämlich,  dass  die 
Gemeinden  Bulgariens  ihre  Geldbedürfnisse  durch  Geld- 
institute des  Landes  — hauptsächlich  durch  die  National- 
bank und  die  Landwirtschaftliche  Bank  — befriedigen 
sollten.  Allein  solche  Fragen  lassen  sich  garnicht  durch 
fromme  Wünsche  erledigen.  Sie  sind  bedingt  durch 
die  gesamte  Struktur  des  Geldmarktes  Bulgariens.  Eine 
solche  Idee  mag  im  ersten  Augenblick  verlockend  er- 
scheinen, wenn  unsere  Banken  diese  Aufgaben  auf  sich 
nehmen  können  und  die  Vorteile  der  Emissionen  im 
Lande  verbleiben.  Bei  der  gegenwärtigen  Wirtschafts- 
lage Bulgariens  aber  werden  diese  Experimente  von 
keinem  nennenswerten  Erfolg  sein,  ja,  in  mancher  Be- 
ziehung nur  schädliche  Wirkung  ausüben. 

Allerdings,  wenn  es  sich  um  kleinere  Summen 
handelt,  oder  um  solche,  die  sukzessive  ausgezahlt 
werden  sollen,  dann  können,  wie  es  auch  heute  schon 
geschieht,  die  betreffenden  Bankinstitute  ohne  Nachteil 
für  die  Volkswirtschaft,  für  sich  selbst  und  für  die 
Gemeinden  solche  Anleihen  aufnehmen.  Wenn  es  sich 
aber  um  Dutzende  von  Millionen  handelt,  so  glauben 
wir  die  Frage  aus  folgenden  Gründen  verneinen  zu 
müssen: 

Zuerst  haben  die  Bankinstitute  nicht  eine  derar- 
tige Finanzkraft,  dass  sie  zu  jeder  Zeit  die  Geldbedürf- 
nisse der  Gemeinden  genügend  befriedigen  können.  Sie 
werden  schon  so  oft  vom  Staate  in  Anspruch  genommen, 
dass  sie  selbst  ihre  direkten  Aufgaben,  wenn  nicht  gerade 
vernachlässigen  und  einscliränken,  so  doch  nicht  mit 
genügender  Sorgfalt  weiter  führen  können.  Sie  dürfen 
auf  keinen  Fall  von  ihren  speziellen  Aufgaben,  dem 
Handels-  und  Landwirtschaftskredit  zu  dienen,  abgelenkt 
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werden.  Fis  dürfen  nicht  auf  ein  Mal  so  grosse  Summen 
dem  Markte  entzogen  werden,  weil  dann  jene  Bedürf- 
nisse noch  weniger  berücksichtigt  werden  könnten;  sie 
dürfen  sich  nicht  zu  reinen  Emissionsbanken  umwandeln. 

Einer  solchen  Aufgabe  sind  sie  noch  kaum  gewach- 
sen, aus  dem  einfachen  Grunde,  weil  sie  selbst  auf 
Kredit  vom  Auslande  angewiesen  sind  und  solchen  nicht 
unter  wesentlich  günstigeren  Bedingungen  erhalten,  als 
die  Gemeinden. 

Solange  die  bulgarische  Volkswirtschaft  gierig  auf 
Geldmittel  wartet,  solange  der  Zinsfuss  einen  erheblichen 
Unterschied  mit  jenem  des  Auslandes  auf  weist,  müssen, 
ob  man  will  oder  nicht,  die  grösseren  öffentlichen  Kör- 
perschaften ihre  Geldbedürfnisse  im  Auslamle  befriedigen. 


Die  Inanspruchnahme  des  ausländischen  Kapitals 
seitens  der  Bulg-arischen  Nationalbank  und  der 
Landwirtschaftlichen  Bank. 

Gleichzeitig  mit  der  Initiative  des  Staates,  sich  .Mittel 
vom  Auslande  für  öffentliche  Zwecke  zu  verschaffen, 
sehen  wir  die  Hauptgeldinstitute  des  Landes  den  aus- 
ländischen Kredit  in  Anspruch  nehmen,  um  den  Unter- 
nehmungsgeist durch  Verteilung  von  billigen  Kapitalien 
bei  den  produzierenden  Klassen  zu  entwickeln  und  zu 
heben. 

Die  Entwicklung  des  Landes  wäre  einseitig  gewesen, 
w’enn  man  sich  darauf  beschränkt  hätte,  nur  eine  Ver- 
besserung der  Kommunikationsverhältnisse  herbeizu- 
führen, ohne  gleichzeitig  durch  billige  Kreditgewährung 
auf  die  Produktion  selbst  einzuwdrken. 

Diese  Rolle  übernahmen  die  zw^ei  grössten  Kredit- 
institute des  Landes,  nämlich  die  Nationalbank  und  die 
Landwirtschaftliche  Bank. 

Die  Bulgarische  Nationalbank,  welche  von  der  pro- 
visorischen russischen  Verw^altung  im  Jahre  1879  ge- 
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gründet  worden  war,  sollte  als  Regulator  des  Geldmarktes 
des  Landes  wirken,  ausserdem  den  Handel-  und  Ge- 
werbetreibenden Kredite  gewähren.  Ihrer  Verwaltung 
und  dem  Grundkapital  nach  ist  diese  Bank  ein  Staats- 
institut, jedoch  mit  weitgehender  Autonomie.  Sie  ist 
nicht  nur  Kreditgeber  des  Staates,  sondern  auch  Dis- 
konto- und  Hypothekenbank. 

Die  Bulgarische  Nationalbank  hat  sich  in  den  83 
Jahren  ihrer  Existenz  zu  dem  grössten  und  leistungs- 
fähigsten Geldinstitut  Bulgariens  entwickelt  und  besitzt 
heutzutage  ein  Netz  von  72  Zweigniederlassungen  im 
Lande.  Die  umlaufenden  Mittel,  über  welche  die  Bank 
am  31.  Dezember  1906  verfügte,  beziffern  sich  auf  155,2 
Millionen  Francs  und  stammen  aus  folgenden  Quellen; 


Grundkapital.  . . . 10,000,000, — 

Reservekapital  . . . 5,495,385, — 

Depositen 57,833, 590,30| 

Laufende  Rechnungen  J 

der  Kreditoren  . 21.066,494,19] 

Banknoten  im  Umlauf 

Hypothekeuanleihen  v.  1889  u.  1893 


15.495.385, -  Frcs. 

78,900.084,49  Frcs. 

44.622.385, -  Frcs. 
16,142,320,45  Frcs. 


Im  Ganzen:  155,160,174,94  Frcs.‘) 


Die  Anleihen,  welche  die  Bank  im  Auslande  auf- 
nahm, dienten  hauptsächlich  dem  Hypothekengeschäft 
der  Bank. 

Nachdem  die  Statuten  der  Bank  von  1879  im  Jahre 
1885  in  dem  Sinne  verändert  waren,  dass  die  Bank  das 
Recht  erhielt,  Hypothekendarlehen  zu  gew'ähren,  beginnt 
für  sie  eine  neue  Aera.  Dieses  Recht  wurde  im  Jahre 
1890  und  besonders  mit  dem  Gesetz  vom  7.  .März  1907 
erw^eitert.  Die  für  diesen  Zweck  vorgesehenen  Mittel 
können  aus  folgenden  Quellen  beschafft  werden: 

a)  zur  Hälfte  bis  zu  -/g  von  dem  Grundkapital  der 
Bank, 


*)  D.  Jordanoff,  Bulgarische  Nationalbank  1878 — 1908  S.  4. 
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Ib)  aus  allen  Depositen  und 

c)  aus  den  durch  Emission  von  eigenen  Hypothe- 
kenobligationen beschafften  .Summen. 

Diese  F7mission  der  Hypothekenobligationen  darf 
aber  nur  mit  Zustimmung  der  Regierung  und  der  Volks- 
vertretung geschehen. 

Für  die  Erw'eiterung  ihres  Hypothekengeschäfts  im 
Lande  reichten  die  aus  a und  b zur  Verfügung  stehen- 
den Mittel  nicht  aus  und  die  Bank  sah  sich  veranlasst, 
den  dritten  Weg  zu  besch  reiten,  nämlich  die  Ausgabe 
von  eigenen  Hypothekenobligationen  durchzuführen, 
welche  sie  dann  im  Auslände  unterbrachte.  Diese  Ope- 
rationen bilden  die  sogenannten  Hypothekenanleihen  der 
I Bank.  Die  erste  dieser  Art  Anleihen  kam  im  Jahre  1889 

i|  mit  der  Deutschen  Bank  und  der  Dresdner  Bank  zu- 
I Stande.  Die  Anleihe  lautete  auf  10  Millionen  Francs 
! nominell.  Die  Deutsche  Bank  und  die  Dresdner  Bank 
i verpflichteten  sich,  4 Millionen  Francs  nominell  sofort 
I auszuzahlen.  Für  den  Rest  von  6 Millionen  F'rancs  no- 
I minell  behielten  sich  die  Banken  w'ährend  einer  Frist 
I von  6 Monaten  das  Optionsrecht  vor.  Die  Emission  des 
P letzteren  Betrages  scheiterte  aber  an  dem  Verbot  der 

!!  deutschen  Regierung.  Erst  im  Jahre  1890  konnte  die 
Bulgarische  Nationalbank  mit  denselben  Banken  durch 
Ausgabe  von  Hypothekenobligationen  eine  ergänzende 
Anleiheoperation  von  2 Millionen  Francs  aufnehmen. 

Da  die  Bank  für  das  Hypothekengeschäft  grössere 
Summen  brauchte,  hat  sie  die  Zinsen  für  die  Depositen- 
gelder in  dieser  Zeit  von  5*^/o  auf  7^/o  erhöht  und  be- 
wirkte dadurch,  dass  ihr  diese  Summen  reichlicher  zu- 
flossen.  * 

Die  durch  diese  beiden  Anleihen  herangezogenen 
I Summen  ermöglichten  die  Erw'eiterung  des  Hypotheken- 

Ii  geschäfts,  welches  im  Jahre  1886  nur  5,4  Millionen  aus- 
\ machte,  im  Jahre  1890  aber  auf  16,3  Millionen  Francs 
I und  im  Jahre  1891  auf  21,473  Millionen  Francs  stieg, 
j Zu  dieser  Zeit  aber  durfte  die  Bank  gemäss  Art.  32 
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der  Statuten  nur  für  19,288,000  Frcs.  Hypethekendarlehen 
gewähren.  Aus  dieser  Tatsache  können  wir  nun  ersehen, 
dass  das  Hypothekengeschäft  weit  grössere  Summen 
beansprucht  als  diejenigen,  über  welche  die  Hank  für 
diesen  Zweck  verfügte.  Wie  nun  vorauszusehen  war, 
musste  sie  sich  auch  bald  wieder  nach  neuen  Mitteln 
Umsehen.  Sie  schritt  im  Jahre  1893  zum  Abschluss  einer 
Anleihe  über  29,760,000  Frcs.  mit  der  Deutschen 
Bank  und  der  Dresdner  Bank.  Da  in  dieser  Anleihe 
auch  der  Rest  der  4 Millionen- Anleihe  von  1889  in  Höhe 
von  3,5u8.f)80  Francs  inbegriffen  war.  so  belief  sich  die 
neue  Anleihe  tatsächlich  auf  26,251,420  Francs  nominell. 

Gemäss  dem  Vertrage  soll  die  Anleihe  auf  folgende 
Weise  in  3 Positionen  geteilt  werden. 

Die  erste  Serie,  Pfandbriefobligationen  (Hypothe- 
kenpfandbriefe) der  Bulgarischen  Nationalbank  im  Werte 
von  9,920,000  Francs  nominell,  wird  von  der  Deutschen 
Bank  und  der  Dresdner  Bank  zur  sofortigen  Auszahlung 
angenommen.  Diese  Summe  wird  von  den  beiden  Ban- 
ken geliefert;  a)  in  3,508.580  Francs  nominell  der  noch 
im  Umlauf  sich  befindend<“n  Pfandbriefobligationen  der 
Nationalbank  von  1889  mit  Coupon  pro  1.  November  1893; 
b)  6,411,420  Francs  nominell  bar  zum  verabredeten  Zes- 
sionkurs von  84°/q. 

Die  Zweite  Serie,  Pfandbrief  Obligationen  im  Werte 
von  9,920,00  Francs  nominell,  wird  den  kontrahierenden 
Banken  im  Laufe  eines  Jahres  entweder  auf  einmal 
oder  teilweise  in  Raten,  von  nicht  unter  992,000  Francs 
nominell,  ab  1.  April  1893  zum  Zessionskurs  von  86°,'o 
geliefert  werden. 

Die  dritte  Serie,  Pfandbriefobligationen,  ebenfalls 
in  Höhe  von  9,920,000  Francs  nominell,  wird  den  kon- 
trahierenden Banken  im  Laufe  eines  Jahres  entweder 
auf  einmal  oder  teilweise  in  Raten  von  nicht  unter 
992,000  Francs  nominell  ab  1.  .April  1894  zum  Zessions- 
kurs von  88*^  0 geliefert  werden. 

Da  die  Deutsche  Bank  und  die  Dresdner  Bank  von 


t 
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der  zweiten  Serie  keinen  Gebrauch  gemacht  haben,  so 
Iietrug  die  Anleihe  nur  19,840,000  Francs  nominell. 

Die  Anleihe  sollte  in  33  Jahren  amortisiert  werden. 
Im  Jahre  1908  machte  aber  die  Bulgarische  National- 
bank von  den  Summen,  welche  die  Gemeinde  Sofia  an- 
lässlich ihrer  Anleihe  von  1906  bei  der  Deutscheti  Bank 
noch  übrig  hatte.  Gebrauch  und  tilgte  die  Hälfte  der 
bis  zu  diesem  Datum  gebliebenen  Schulden  vorzeitig, 
wodurch  sich  die  Schuld  gegen  Ende  des  Jahres  1909 
nur  noch  auf  7,610,500  Francs  beläuft. ‘) 

Eine  neue  Anleiheoperation  wurde  im  Jahre  1909 
mit  der  K.  K.  privilegierten  Allgemeinen  Verkehrsbank 
in  Wien  zwecks  Erweiterung  des  Hypothekengeschäfts 
unternommen.  Die  Anleihe  belief  sich  auf  23,000,000 
Francs  nominell,  zu  4bo^/o  und  zum  Zessionskurs  von 
Sie  sollte  in  40  fahren  amortisiert  sein. 

Die  pünktliche  Amortisierung  der  Anleihe  ist  ga- 
rantiert; 1.  durch  den  entsprechenden  Wert  der  reali- 
sierten Hypothekendarlehen  auf  Immobilien,  dann  durch 
die  Hypothekendarlehen  der  Gemeinde  und  Bezirke, 

2.  durch  das  Grundkapital,  den  Reservefond  und  andere 
Vermögensteile  der  Bulgarischen  Nationalbank,  3 sup- 
plementarisch vom  Staate. 

Die  ganze  Anleihe  soll  im  Laufe  von  zwei  Monaten, 
gerechnet  vom  9.  September  1909,  auf  folgende  Weise 
realisiert  werden;  11.500,000  Francs  nominell  sollen  im 
Laufe  von  30  Tagen,  gerechnet  vom  9.  September  1909, 
ausgezahlt  werden.  Der  Rest  von  11,500,000  Francs 
nominell  ist  im  Laufe  von  30  Tagen,  gerechnet  vom 
9.  Oktober  1909  auszuzahlen. 

.Der  Reinertrag  dieser  Anleihe  diente  zum  grössten 
Teil  der  Erweiterung  der  Hypothekengeschäfte.  Am 

3.  Dezember  1909  hatte  die  Bulgarische  Nationalbank 
schon  für  22,106,250,88  Francs  Hypothekengelder  aus- 


*)  Jahresberiiht  der  Bulgarischen  Nationalbank  S.  22. 
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gegeben.  Allein  im  Laufe  des  Jahres  1910  hat  sie  für 
1 1,408, 8b2, 18  Francs  Hypothekendarlehen  gewährt. 

Das  zweite  Bankinstitut,  welches  den  ausländischen 
Kredit  für  seine  Hypothekengeschäfte  in  Anspruch  nahm, 
ist  die  Bulgarische  Landwirtschaftliche  Bank. 

Die  Landwirtschaftliche  Bank  — bis  1903  Landwirt- 
schaftliche Kassen  genannt  — wurde  von  dem  türkischen 
Gouverneur  der  Donauwilajet  und  dem  Vater  der  heu- 
tigen türkischen  Verfassung  Midhad  Pascha  im  Jahre 
1803  gegründet.  Sie  ist  nach  ihrer  Verwaltung  ein 
staatliches,  nach  ihrem  Grundkapital,  welches  ursprüng- 
lich Figentum  der  Dörfer  und  der  Städte  ist,  ein  Volks- 
institut. 

Ihre  Aufgabe  besteht  hauptsächlich  darin,  der  land- 
wirtschaftlichen Bevölkerung  zu  dienen,  sie  kapitalkräftig 
und  damit  auf  dem  Markt  lebens-  und  konkurrenzfähig 
zu  machen.  Die  Geschäftstätigkeit  der  Anstalt  umfasst: 
die  Uebernahnie  von  Geldern  in  laufender  verzinslicher 
Rechnung,  die  Uebernahnie  von  gerichtlichen  und  Wai- 
sen-Depositen  zur  Verwahrung  und  Verwaltung.  Sie 
gewährt  Darlehen  auf  Immobilien  gegen  Hypotheken, 
auf  Vieh,  Geräte,  Erzeugnisse  und  Getreide  gegen  Pfand- 
scheine, sowie  gegen  Verpfändung  von  Staats,  und  an- 
deren garantierten  Obligationen.  Den  Landwirten  erteilt 
sie  Kredit  auch  gegen  Schuldscheine  bei  zwei  Bürgen. 
Sie  gew'ährt  den  landwirtschaftlichen  und  Gewerbever- 
einen, Genossenschaften  und  Raiffeisenkassen  Kredite 
um  U/o°/o  billiger,  als  der  laufende  Bankzinsfuss  jeweilig 
ist.  Auch  dem  Staate  eröffnet  sie  laufende  Rechnung 
und  gewährt  ihm  grössere  Kredite 

Die  Rolle  dieses  Instituts  ist  für  die  bulgarische 
Landwirtschaft  von  eminenter  Bedeutung.  Wir  müssen 
aber  von  einer  ausführlichen  Besprechung  seiner  Tätig- 
keit absehen,  da  dies  von  unserem  eigentlichen  Thema 
abweichen  würde. 

Nach  der  Befreiung  Bulgariens  entstand  eine  starke 
Auswanderung  der  mohammedanischen  Bevölkerung  au^ 
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Bulgarien,  welche  ihre  Besitzungen  veräiisserte.  Der 
bulgarische  Landwirt,  dessen  Anhänglichkeit  an  den 
Grund  und  Boden  von  einer  elementaren  Kraft  ist,  be- 
nutzte diese  günstige  Gelegenheit,  um  Aecker,  Wein- 
gärten, Wiesen  usw\  der  Auswanderer  aufzukaufen. 
Nachdem  er  seine  letzten  Spargroschen  für  diesen  Zw'eck 
ausgegeben  hatte,  beanspruchte  er,  um  sich  die  nötigen 
Mittel  zu  beschaffen,  die  Hilfe  der  ansässigen  Wucherer, 
an  die  er  20,  30,  50,  nicht  selten  auch  lOO^/o  Zinsen  zu 
zahlen  hatte.  Er  rechnete  damit,  dass  seine  Sparsam- 
keit und  sein  Fleiss  eine  baldige  Rückzahlung  des  ge- 
liehenen Kapitals  ermöglichen  whrde.  Dies  konnte  ihm 
selbstvei  stündlich  nicht  gelingen,  da  der  Bodenertrag, 
trotz  der  unermüdlichen  Arbeit,'  nie  derartig  hohe  Pro- 
zente abwirft.  Dadurch  geriet  er  in  eine  Abhängigkeit, 
welche  für  ihn  verhängnisvoll  wurde.  Die  regierenden 
Kreise  und  die  Landwirtschaftliche  Bank  bemerkten 
rechtzeitig  diese  Gefahr,  sie  waren  aber  zunächst  nicht 
imstande,  eine  genügende  Abw^ehr  zu  schaffen,  da  es 
sich  um  Hunderte  von  Millionen  handelte.  Um  die  Land- 
wirte von  der  Ausbeutung  der  verschlagenen  und  ge- 
wissenlosen Wucherer  zu  emanzipieren,  liess  die  Bank 
in  jedem  Kreisstädtchen  und  den  grösseren  Dörfern  Fili- 
alen errichten,  vereinfachte  die  Formalitäten  beim  Kre- 
ditgeben, gründete  Raiheisenkassen  etc.  Die  Landwirt- 
schaftliche Bank  verstand,  dass  die  so  verschuldeten 
Landwirte  ihren  Verpflichtungen  den  Wucherern  gegen- 
über nicht  in  2,  3 Jahren  nachkommen  könnten,  um 
tatsächliche  Eigentümer  der  Ländereien  zu  werden;  die 
Schuldentilgung  musste  mit  den  Bodenerträgnissen  in 
Einklang  gebracht  werden,  also  konnte  die  .Auszahlung 
nur  in  10,  15,  20,  30  evtl,  auch  in  40  Jahren  stattfinden. 
Die  Emanzipierung  der  verschuldeten  Landwirte  dürfte 
somit  nur  durch  Hypothekenkredit  erhofft  w'erden. 

Die  Mittel  aber,  über  welche  die  Landw  irtschaftliche 
Bank  verfügte,  waren  ungenügend,  ihr  eigenes  Kapital, 
welches  sich'im  Jahre  1896  auf  26,680,663,44  Francs  be- 
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lief,  war  schon  immobilisiert.  Man  entschloss  sich  des- 
wegen, eine  Anleihe  für  diesen  Zweck  aufziinehmen. 
Die  Anleihe  wurde  der  Baneue  de  Paris  et  de  Pays-Bas 
in  Paris,  der  Banque  Internationale  de  Paris  und  der 
K.  K.  privilegierten  Oesterreichischen  Länderbank  in 
\\  ien  in  Höhe  von  30  Millionen  Francs  nominell  ä 
Zinsen  abgeschlossen  und  am  15.  Februar  1897  von  der 
Volskvertretung  angenommen.  Gemäss  dem  Vertrage 
ist  diese  Anleihe  in  drei  Teile  geteilt  ä 10  Millionen 
Francs  nominell.  Die  obenerwähnten  Banken  übernahmen 
den  ersten  Teil  von  10  Millionen  Francs  nominell  zum 
Zessionskurs  von  85*/2°/o  fest  und  lieferten  den  Betrag 
■von  8,550,000  Francs  sofort,  für  die  anderen  zwei  Teile 
behielten  sich  die  Banken  das  Optionsrecht  vor.  Der 
zweite  Teil  sollte  vom  Page  der  Veröffentlichung  an  in 
spätestens  zwei  Monaten  zum  Zessionskurs  von  86‘/2°/o, 
der  dritte  Teil  spätestens  bis  zum  30.  April  1897  zum 
Kurse  87%  übernommen  werden.  Die  Banken  haben 
von  dem  zweiten  Teil  Gebrauch  gemacht,  dagegen  nicht 
von  dem  dritten.  Am  31.  Dezember  1897  aber  hat  die 
Landwirtschaftliche  Bank  3,890,500  Francs  nominell  von 
dem  dritten  Peil  verkauft,  sodass  die  Anleihe  in  einer 
Höhe  von  23.890,500  Francs  nominell  realisiert  wurde. 

Diese  Anleihe  wurde:  1.  durch  die  allgemeinen 
Einnahmen  des  Staates  garantiert  und  2.  duich  das 
Vermögen  und  die  Einnahmen  der  Bulgarischen  Land- 
wirtschaftlichen Hank. 

Der  Reinertrag  der  Anleihe  wurde  grösstenteils  für 
das  Hypothekengeschäft  der  Bank  verw'endet,  welches 
im  Jahre  1895  1,984,300  Francs,  1900  11,306,800,  1906 
16,032,600  Francs  in  Anspruch  genommen  hat.^) 

Ihr  Ziel,  die  Landwirte  von  den  Wucherern  zu 


•)  Vergl.  St.  Botschetf,  Bulgarische  Aktien  und  Obligationen 
Sofia  1910  S.  42. 

2)  Jahresbericht  der  Landwirtschaftlichen  Bank  1906. 


# 
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emanzipieren,  konnte  die  Bank  bis  in  die  heutige  Zeit 
nicht  vollkommen  erreichen.  Immerhin  aber  konnte  sie 
bis  zu  einem  gewissen  Grade  die  landwirtschaftliche 
Produktion  heben  und  somit  den  Hauptnerv  des  bulga- 
rischen Staates  kräftiger  und  lebensfähiger  machen. 

Die  Inanspruchnahme  des  ausländischen  Kapitals 
durch  die  Bulgarische  Nationalbank  und  die  Landwirt- 
schaftliche Bank  hat  fördernd  auf  die  gesamte  Wirt- 
schaftslage Bulgariens  eingewirkt.  Es  w'urde  haupt- 
sächlich für  das  Hypothekengeschäft  im  Lande  verwen- 
det, und  die  anderen  verfügbaren  Mittel,  wie  Grundka- 
pital, Reservefond,  Depositen,  Banknoten  etc.  blieben  für 
die  anderen  landwirtschaftlichen  bezw\  kaufmännischen 
und  industriellen  Produktionstätigkeiten  frei.  Sein  Zu- 
fluss zu  diesen  Instituten  ist  eine  natürliche  Folge  der 
grösseren  Nachfrage  nach  Kapitalien,  des  höheren  Zins- 
fusses,  der  Jungfräulichkeit  des  Bodens  und  anderer 
Vorteile,  die  ihm  die  zurückgebliebenen  Länder  bringen. 


Die  ausländischen 

kapitalistischen  Unternehmung^en  in  Bulgarien. 

Die  Einwanderung  des  fremden  Kapitals  in  Form 
von  Bankunternehmungen  nach  Bulgarien  datiert  aus 
ganz  neuer  Zeit.  Als  erster  Pionier  für  diese  Tätigkeit 
des  ausländischen  Kapitals  erschien  die  Kreditbank, 
w^elche  am  5./ 18.  Oktober  1905  als  Aktiengesellschaft 
errichtet  wurde.  Die  Bank  wmrde  hauptsächlich  mit 
ausländischen  Kapitalien  gegründet,  und  zwar  stammen 
ihres  Kapitals  von  den  drei  deutschen  Banken, 
der  Diskonto-Gesellschaft,  Berlin,  S.  Bleichröder,  Ber- 
lin, und  der  Norddeutschen  Bank,  Hamburg,  von 

6 andern  Ausländern  und  der  Rest  von  1 '"on  4 Bul- 
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gar(“n.*)  Die  Bank  beschäftigt  sich  mit  allen  Finanz- 
und  Bankoperationen,  nimmt  Depositengelder  auf  und 
gewährt  Darlehen.  Die  Zentrale  der  Gesellschaft  be- 
findet sich  in  Sofia;  die  Bank  hat  eine  Zweignieder- 
lassung in  der  Hafenstadt  Varna.  Das  Grundkapital 
der  Bank  beläuft  sich  auf  3 Millionen  Francs  und  ist 
verteilt  auf  2400  Aktien  ä 1250  Francs.  Bei  der  Grün- 
dung der  Bank  ist  ein  Drittel  von  dem  Grundkapital 
eingezahlt  worden;  am  1.  Ajuäl  1907  ist  das  zweite  Drittel 
I und  das  letzte  Drittel  am  Ende  des  Jahres  19  lO  ein- 

gezahlt worden. 

Wenigstens  5*^/0  des  jährlichen  Gewinns  soll  dem 
I Reservefond  gutgeschrieben  werden,  bis  er  ‘/4  des  ein- 

getragenen  Kapitals  ausmacht.  Am  31.  Dezember  1910 
I'  betrug  der  Reservefond  42,700  Francs.  Die  Zeitdauer 

^ der  Bank  ist  unbestimmt. 

Ifj  Nicht  lange  nach  der  Gründung  der  ersten  aus- 

j ländischen  Bank  in  Bulgarien  wurde  am  23.  Dezember 

. 1905  die  zweite  Bank,  die  sogenannte  bulgarische  Ge- 

neralbank .Aktien-Gesellschaft“  in  Sofia  gegründet.  88°/o 

gleidi  elngez.  Kapital- 


i.  1.  Disconto-Gesellachaft 88b  370, OUO,—  Frcs. 

2,  S.  Bleichröder,  Berlin  672  280,000, — „ 

1 3.  Norddeutsch.  Bank,  Hamburg  . . . 320  133,335,34  „ 

4.  Iv.  Ev,  üeschotf,  der  heutige  Alinister- 

Präsident  Sofia 240  100,000, — 

J 3.  Dr.  S.  Danefi*,  der  heutige  Kammer- 

Präsident  Sofia 80  33,333,33  „ 

I'  6,  Iv.  Salabascheff,  gewesener  Finanz- 

y minister  Sofia 80  33,333,33 

i 7.  Ernst  Rüssel 24  10,000, — 

8,  Paul  Schwabach 24  10,000, — „ 

i 9,  Gustav  Schiiper 24  10,000, — „ 

1'  10.  Jaque  Vegeli 24  10,000, — „ 

11.  Dr.  D.  Tonscheff,  gewesener  Minister, 

i Sofia 8 3,333,34  „ 

.j  12.  Leo  Willner 8 3,338,34  „ 

i 13.  Wilhelm  Leschan 8 3,333,34  „ 


2400  1,000,000,02  Frcs. 


IST 


I 


r 


: 
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ihrer  Kapitalien  wurden  von  der  französischen  Banqiie 
de  Paris  et  des  Pays-Bas  und  der  ungarischen  Bancjue 
Commerciale  Hongroise  de  Pest,  6'’/o  von  9 Ausländern, 
Ö'^/o  von  1()  Bulgaren  gezeichnet. i)  Die  Bank  unter- 
nimmt für  eigene  und  fremde  Rechnung  verschiedene 
Finanz-,  Industrie-  und  Handelsoperationen  im  In-  und 
Auslande.  Die  Bank  ist  für  die  Zeitdauer  von  50  Jahren, 
gerechnet  vom  1.  Januar  1906,  gegründet,  sie  hat  ihre 
Zentrale  in  Sofia  mit  Zweigniederlassungen  in  Plovdiv, 
V'arna,  Rustschuk,  Burgas,  Gabrovo.  Das  Grundkapital 
der  Bank  beläuft  sich  auf  4 Millionen  Francs,  verteilt 
auf  16,000  Aktien  ä 250  Francs.  Von  diesem  Kapital 
sind  50°/o  bei  der  Gründung  der  Bank  eingezahlt.  Der 
Rest  wurde  am  1.  Jnli  1911  eingezahlt. 

Bei  dieser  Gelegenheit  wurden  4000  Aktien  ä 2-50 
Francs  ausgegeben,  deren  Betrag  von  1 Million  Francs 
gleich  eingezahlt  wurde.  So  beläuft  sich  heute  das 
Grundkapital  auf  5 Millionen  Francs,  verteilt  auf  20,000 
Aktien  ä 250  Francs.  Von  dem  jährlichen  Gewinn  werden 
5^/o  dem  Reservefond  gutgeschrieben,  bis  er  ein  Zehntel 
des  Grundkapitals  ausmacht.  Am  31.  Dezember  1909 
belief  sich  der  Reservefond  auf  152,128  Francs. 

Am  l7.  Januar  1906  ist  die  dritte  ausländische  Bank 
in  Bulgarien,  die  sogenannte  Balkanische  Bank-Aktien- 
gesellschaft gegründet  worden.  83^/g°/o  ihres  Kapitals 
ist  von  dem  Wiener  Bankverein  in  Wien,  dem  Credit 
Anversois  in  Antwerpen  und  der  Banque  l’Union  Pa- 
risienne in  Paris  und  anderen  Ausländern  gezeichnet 
worden,  nur  der  Rest  von  16“///o  wurde  von  zwei  Bul- 
garen übernommen.  Das  Grundkapital  wurde  zuerst 


nhtlen 

gleidi  e!ngez.  Kapital 

BanquH  de  Paris  et  des  Pays-Bas  . 

. 9416 

1,177,000,— 

Free. 

Banque  Commerciale  Hongroise 

4654 

581,750,— 

lü  Bulgaren 

. 970 

1'21,‘_>50,- 

9 Ausländer- 

970 

12i;250,~ 

16010 

•->,001,2.^0,— 

Frcs 

t 
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auf  3 Millionen  Francs  festgesetzt,  gemäss  Beschlusses 
der  Generalversammlung  vom  9./22.  April  1908  auf  4 Mil- 
lionen und  dann  nach  dem  Beschlüsse  vom  30./ 12.  April 
1910  auf  6 Millionen  Francs  erhöht,  die  völlig  eingezahlt 
sind.  Das  Grundkapital  ist  in  .30000  Aktien  ä 200  Francs 
geteilt.  5*^/0  des  jährlichen  Gewinnes  der  Bank  sollen 
auf  den  Reservefond  kommen,  bis  er  ein  Viertel  des 
Grundkapitals  ausmacht.  Die  Bank  hat  ihre  Zentrale 
in  Sofia  mit  Zweigniederlassungen  in  Plovdiv,  Varna, 
Rustschwk,  Burgas,  Vidin,  Pleven  und  Baltschik.  Die 
’ Zeitdauer  der  Bank  ist  unbestimmt.  Die  Bank  beschäf- 

^ tigt  sich  mit  Finanz-,  Bank-  und  Börsenoperationen  aller 

h Art  im  ln-  und  Auslande  für  fremde  und  eigene  Rech- 

1:  nung.  Dann  betreibt  sie  Industrie-Unternehmungen  und 

li'  Handelsgeschäfte  einschliesslich  des  Kommissionsge- 

schäftes  und  gibt  Darlehen  gegen  Waren  und  Hypo- 
I';  theken.  Sie  darf  andere  Etablissements  oder  Banken 

i?  gründen  und  kommanditieren,  sich  mit  den  versc.liie- 

I denartigsten  Unternehmungen  beschäftigen,  wie  dem 

I Bau  von  Eisenbahnen,  mit  der  Schiffahrt,  dem  Chaussee- 

• bau,  Kanalbau,  Bergbau,  Fabriken,  Docks  etc. 

Das  eigene  Kapital  dieser  drei  ausländischen  ßank- 
I institute  beläuft  sich  auf  14  .Millionen  Francs,  welche 

völlig  eingezahlt  sind.  Ausserdem  aber  befinden  sich 

ii  in  diesen  Banken  auch  grosse  Depositengelder,  welche 

wiederum  hauptsächlich  auch  vom  Auslande  herstammen. 

■ Die  hier  folgende  Tabelle  zeigt  die  Bewegung  der  um- 

' laufenden  Mittel  (eigenes  Kapital  und  Depositengelder) 

S der  Kreditbank,  der  Generalbank  und  der  Balkanischen 

j Bank. 

s (Siehe  nebeustehemle  Tabelle) 

i Wie  sich  aus  dieser  Tabelle  ergibt,  beläuft  sich 

;•  das  eigene  und  fremde  disponible  Kapital,  mit  dem  die 

' Banken  in  diesen  5 Jahren  (1906—1910)  gearbeitet  haben, 

h!  durchschnittlich  für  die  Kreditbank  auf  8 Millionen,  für 

die  Generalbank  auf  14  Millionen  und  für  die  Balkanische 

Bank  auf  19'/.,  Millionen  Francs.  Von  diesen  Summen 
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Eigenes  Kapital  und  Depositen 


Fdgenes  Kapital 

I Depositen 

Total 

31. 

Grund-  Re-  _ 

1 seroe-  I otal 

«/ü 

Tausend 

«/o 

Tausend | 

1 C 

Dezember 

1 

kapital  fond 

Tausend  Francs 

Francs 

Francs 

E = 
Ö o 
E> 

A.  Kreditbank. 


1906 

1 000,0 

_ — 

1 000, t» 

1 22,27 

8 

490,6 

77,78 

4 

490,6 

loe 

1907 

2 0(JU,0 



2(H)0.0 

25,32 

p- 

0 

697,2 

74,77 

7 

697,2 

169 

1908 

2 000,0 

14.1 

. 2 014,1 

22,00 

7 

1:49,0 

, 78,00 

9 

163,1  i 

204 

1909 

2 000,0 

28,0 

2 028.0 

22.2h 

7 

072,9 

1 77,72 

9 

100,9  1 

208 

1910 

3 000,0 

42,7 

3 042,7 

' 81,60 

6 

647,8 

, 68,27 

9 

690,6 

214 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

2 000,0 

17,0 

1 

2 017,0 

25.26 

5 

969,5 

74,74 

7 

986.5 

i 

B.  Generalbank. 


1906 

2 000,0 



2 

UU0,0 

19,60 

8 

205,2 

80,40 

10 

205,2 

100 

1907 

2 000,0 

134,2 

2 

134,2 

16,S4 

11 

777,0 

84,66 

13 

911,2 

136 

1908 

2 000,0 

264,7 

2 

254  7 

17.40 

10 

699,3 

82.60 

12 

954.0 

127 

1909 

2 000,0 

375,4 

2 

375,4 

15,02 

18 

468,2 

84,98 

16 

833,6 

161 

1910 

2 000,0 

489.Ü 

2 

499,0 

14,74 

14 

456,5 

85,26 

16 

966,6 

166 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

2 000,0 

252.7 

2 

252,7 

16,12 

II 

719,2 

83,88 

13 

971.9 

C.  Balkanische  Bank. 


1906 

3 000,0 

3 000,0 

25.71 

8 

666.7  1 

74,29 

11 

666,7 

100 

1907 

3 000,0 

37,6i 

3 037.6 

20,31 

12 

109.3  i 

79,69 

15 

146,9 

130 

1908 

4 000,0 

18.6 

4 018.6 

22,27 

14 

023.6  ! 

77,93 

18 

042.2 

155 

1909 

4 000,0 

61, li 

4 061,1 

16,40 

20 

692.7 

83  60 

24 

753,8 

212 

1910 

6 000,0 

326.5 

6 326.5 

1 22.53 

21 

758,0 

77,47 

28 

004,5 

241 

Durchschnitt 
pTo  Jahr 

4 000,0 

88.7 

4 088,7 

20.93 

15 

450,1 

79,07 

19 

538,8 
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sind  nur  2 bezw.  2, .4  und  4,1  Millionen  eigenes  Kapital 
oder  in  Prozenten  ausgedrückt  25,  16,21.  Demnach  ist 
der  Prozentsatz  des  eigenen  Kapitals  bei  der  General- 
bank am  niedrigsten  und  bei  der  Kreditbank  am  höchsten. 

Diese  3 Banken  befassen  sich  hauptsächlich  mit 
kurzfristigen  Kreditgeschäften.  Als  Deckung  für  eine 
Verbindung  in  laufender  spezieller  Rechnung  werden 
auch  Hypotheken  angenommen.  Ausser  den  reinen 
Bankgeschäften  haben  diese  Hanken,  besonders  die 
General-  und  die  Balkanische  Bank,  auch  andere  Handels- 
geschäfte unternommen.  Die  Generalbank  hatte  für 
einige  Jahre  die  Vertretung  der  Versicherungsgesell- 
schaft „ Assikurazioni  Generali“  für  Bulgarien  gehabt. 
Dieselbe  Bank  hatte  Anteil  an  verschiedenen  öffentlichen 
Submissionen  und  übernahm  z.  B.  die  Prägung  bulga- 
rischen Geldes,  dann  die  Lieferung  von  Salz  für  den 
Staat,  welcher  diesen  Artikel  zum  Staatsmonopol  gemacht 
hatte.  Die  Balkanische  Bank  beschäftigte  sich  seit 
Jahren  mit  dem  Getreidehandel. 

Diese  Art  Bank-  und  Handelsanlagen  haben  am 
Hilde  des  Jahres  1910,  wie  aus  der  hier  folgenden  Tabelle 
zu  ersehen  ist,  für  die  Kreditbank  9,4  Millionen,  für  die 
Generalbank  16,8  Millionen  und  für  die  Balkanische  Bank 
26,7  Millionen  ausgemacht. 

(Siehe  nebenstehende  Tabelle.) 

Die  Höhe  des  angelegten  Kapitals  der  letzten  zwei 
Banken  ist  dadurch  zu  erklären,  dass  die  Generalbank 
die  ganzen  Aktiva  und  Passiva  der  „Handelsbank“  im 
Jahre  1906,  die  Balkanische  Bank  in  demselben  Jahre 
diejenigen  des  Bankhauses  „Neufeld  & Babis“  über- 
nommen haben,  dass  sie  mehr  Filialen  als  die  erste 
haben,  folglich  das  Land  besser  kennen  und  gewagtere 
Unternehmungen  übernehmen  können. 

Dass  die  Kreditbank  sich  eine  grössere  Zurück- 
haltung auferlegt  hat,  ist  aus  dem  Verhältnis  des 
placierten  Kapitals  zum  Effektiv-Bestand  der  Bank  klar 
zu  ersehen.  Während  für  die  Periode  von  5 fahren, 
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I Kassenbestand  u.  Placierungen 

I 

\ (in  Tausend  Francs). 


— 

Kallenbeitand 

Placierungen 

Total 

31. 

Abso- 

Poriefeuille 

o» 

S o 

und 

Effek-  Imino- 

2o 

Dezember 

lut 

laufende 
Rech-  j 

ten  bilieu 

Total  , % 

Absolut 

E 3 

nungen  i 

' 

f 


A.  Kreditbank. 


190Ö 

197,4 

4,42 

4 224,1 

39,7  — 

4 263,8 

95,58 

4 461,2  i 

100 

1907 

347,2 

4,50 

7 234.3 

126,1  — 

7 360,4 

95,50 

7 707,6 

173 

1908 

682,6 

7,35 

8 434,4 

165,8,  — 

8 C00,2 

92,65 

9 282.8 

208 

1909 

213,9 

2,31 

8 983,8 

52, l‘  — 

9 035,9 

97,69 

9 249,8 

207 

1910 

387,3  ! 

3,97 

9 220,9 

150,0  — 

9 370,9 

1 96.03 

9 758,2 

218 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

365,6 

4,52 

7 519,5 

1 06,7  — 

7726.2 

95,48 

8 091,9 

1 

B.  Generalbank. 


1906 

197,8 

1,88 

9 700,9 

189.4  1 

440.0 

10 

330,3 

98,12 

10 

528,11 

100 

1907 

446,5 

3,13 

12  844,3 

529.8 

440,0 

13 

814,1 

96,87 

14 

200,61 

135 

1908 

454,1 

1 3,41 

11  974,6 

440,2 

440,0 

12 

854,8 

96.59 

13 

308,9 

127 

1909 

793,8 

4,90 

14  710.5 

264,3 

440.0 

15 

414,8 

95,10 

16 

208,6 

154 

1910 

370,5 

2,15 

16  150,9 

255,7 

440,0 

16 

846,6 

97,85 

17 

217,1 

164 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

452,5 

3,16 

13076,2 

335,9 

440,0 

13852,1 

! 96.84 

14 

304,6 

C.  Balkanische  Bank. 

11  722.5  |100 
15  284,2  130 
18  143,0  ! 155 
25  158,0  |215 
28  579.8  |244 


19  778,5 


1906 

395,5 

3,37 

10 

787.4 

539,6 

11 

237,0 

96, o3 

1907 

1 334,7 

8,08 

13 

840.0 

209,5 

14 

049.5 

91,92 

1908 

1 062,7 

5,86 

16 

893,0 

187,3 

— 

17 

080.3 

94,14 

1909 

1 350.1 

5,37 

23 

652.3 

155,6 

— 

23 

807,9 

94.03 

1910 

1 837,7 

6,43 

26 

095,9 

477.3 

168,9 

26 

742,1 

93,57 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

1 176,1 

5,95 

18 

601,4 

94,05 
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d.  h.  seit  Bestehen  der  Banken,  dieser  Effektiv-Bestand 
bei  der  Generalbank  durchschnittlich  nur  3,16  “/o  von 
dem  Gesamtkapital  ausmacht,  beträgt  er  bei  der  Kredit- 
bank 4,52  ^Iq. 

Aus  den  schon  angegebenen  Passiven  (Verhältnis 
zwischen  dem  eigenen  Kapital  und  den  Depositengeldern) 
einerseits  und  den  Aktiven  (Verhältnis  zwischen  dem 
Effektiv-Bestand  und  den  Placierungen)  andererseits, 
kann  man  indirekt  für  das  Endergebnis  des  realisierten 
Gewinnes  die  Schlüsse  ziehen,  denn  niedrigeres  eigenes 
Kapital  und  niedrigerer  Effektiv-Bestand  sind  bei  gleichen 
anderen  Bedingungen  Merkmale  für  höhere  Gewinne. 

Das  in  Wirklichkeit  für  die  5 Jahre  erreichte  Re- 
sultat ist  aus  der  nachstehenden  Tabelle  zu  ersehen. 

(Siehe  nebenstehende  Tabelle) 

Diese  Ziffern  sind  sehr  lehrreich.  Aus  ihnen  ist 
zu  konstatieren,  dass  der  durchschnittliche  Gewinn  pro 
Jahr  bei  der  Kreditbank  sich  auf  6,18  °/o,  bei  der  General- 
bank auf  16,70  °/o  und  bei  der  Balkanischen  Bank  auf 
9,24  “/o  beläuft. 

Der  höhere  Gewinn  bei  der  Generalbank  ist  sicher 
nicht  allein  aus  den  Kreditoperationen  der  Bank  ent- 
standen, denn  wir  können  nicht  annehmen,  dass  die 
Kreditbedingungen  für  das  Publikum  bei  der  General- 
bank unvorteilhafter  sind,  als  bei  den  andern  beiden 
Banken  Er  erklärt  sich  nur  aus  andern  Unterneh- 
mungen der  Bank,  nämlich  aus  ihrer  Beteiligung  an 
öffentlichen  Unternehmungen,  aus  verschiedenen  Ver- 
tretungen etc. 

Der  Reingewinn  dieser  drei  Banken  wird  derart 
verteilt,  dass  die  Aktionäre  einen  Teil  als  Dividende 
erhalten.  Ein  zweiter  Teil  wird  zur  Bildung  des  Re- 
servekapitals gebraucht  und  ein  dritter  Teil  als  Tantieme 
zwischen  Verwaltungsrat,  Direktoren  und  den  andern 
Angestellten  verteilt. 

Ueber  die  Grösse  des  Gewinnes  dieser  drei  Banken 
im  Laufe  ihrer  bisherigen  Tätigkeit  und  seine  Verteilung 
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Grund- 

Bruttoein- 

Aus- 

Reinge- 

1 

.s  ® ® -s. 

Jahre 

kapital 

nahmen 

gaben 

winn 

i 

2 = 
.2  c*.  5 

in  Tausend  Francs 

^ C O »H 

=o 

o ^ 

A.  Kreditbank. 


1906 

1 000,0 

127,4 

126,9 

0,5 

0,0.5 

1907 

1 753,4 

301.7 

182,0 

119,7 

6,83 

1907 

2 000,0 

308,3 

183,3 

1 25,0 

6,25 

1908 

2 000,0 

332,6 

185,5 

147,1 

7,35 

1909 

2 0l0,0 

339,9 

191,7 

148,2 

7.41 

Total 

1 409,9 

869,4 

540,5 

— 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

1 750,8 

282,0 

1 

173,9 

i 

108,1 

6,18 

B.  Bulgarische 

Generalbank. 

1906 

2 000,0 

525,3 

188,8 

336,5 

1 16,82 

1907 

2 000,0 

521,9 

174,3 

347,6 

17,38 

1908 

2 000,0 

530,7 

177,6 

353,1 

17,65 

1909 

2 000,0 

561,7 

1 88,5 

373,2 

18,66 

1910 

2 000,0 

591,9 

332,7 

259,2 

12,96 

Total 

2 731,5 

1 061,9 

1 669,6 

j 

— 

Durchschnitt 
pro  Jahr 

2 000,0 

: 546,3 

212  4 

333,9 

16,70 

C.  Balkanische  Bank. 

1 906 

1 808,2 

374,7 

1 258,8 

1 115,9 

6,41 

1907 

3 000,0 

606,4 

1 406,6 

199,8 

6,66 

1908 

4 000,0 

721,5 

.3  ( 3,2 

348,1 

8,70 

1909 

4 000,0 

899,5 

459,0 

440,5 

11,00 

1910 

6 000,0 

1 200,8 

566, 7 

634, 1 

10,58 

Total 

3 802,7 

2 063,3 

1 739,4 

■ 

Durclischnitt 
])ro  Jahr 

3 761,8 

760,5 

412,8 

.347,7 

9 25 
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auf  Dividenden,  Reservekapital  und  Tantieme,  gibt  uns 
die  folgende  Tabelle  Auskunft. 

(Siehe  nebenstehende  Tabelle.) 

In  diesen  5 Jahren  also  haben  die  fremden  Banken 
in  Bulgarien  einen  Nettogewinn  von  ca  4 Millionen  Francs 
erzielt,  und  zwar:  die  Kreditbank  540,000  Francs,  die 
Generalbank  1,669.600  Francs  und  die  Balkanische  Bank 
1 ,721.500  Francs.  Für  dieselbe  Zeit  haben  die  A^erteilten 
Dividenden  bei  der  Kreditbank  387,500.  der  Generalbank 
859,000  und  der  Balkanischen  Bank  1,342.500  Francs  be- 
tragen. Dem  Reservefond  wurden  in  derselben  Reihen- 
folge 72,400,  508.900  und  212,500  Francs  zugeteilt.  Der 
Reservefond  machte  im  Durchschnitt  der  fünf  Jahre  bei 
der  Kreditbank  13^/n,  bei  der  Generalbank  30°/o  und  bei 
der  Balkanischen  Hank  12 ‘^/o  des  Reingewinns  aus. 

.Auf  das  Grundkapital  verteilt,  machten  die  Divi- 
denden in  Prozenten  aus: 


Jahre 

' Bulgarische  Generalbank 

i Kreditbank 

1 

Balkanische  Bank 

1 906 

7 0 

* iO  i 

1 

5 

1907 

71/0/  1 
i * 12  Io 

« X 

°,'o 

1908 

5 “(o 

5% 

1909 

8% 

^ 0/  i 

Io  , 

K 0 / 

, ^ 10 

1910 

8% 

Pk  0 / 
^ 10 

£>  °io 

Dieser  Prozentsatz  der  Dividende  versteht  sich  bei 
der  Generalbank  nur  für  ihre  gewöhnlichen  Aktien,  sie 
hat  aber  auch  800  Grundaktien  (je  20  Aktien  geben  das 
Anrecht  auf  eine  Grundaktie),  welche  für  diese  5 Jahre 
99,525  Francs  erhalten  haben.  Rechnet  man  auch  diese 
Aktien  mit,  so  beläuft  sich  die  tatsächliche  Dividende 
auf  das  gesamte  Aktienkapital  berechnet  für  die  be- 
treffenden Jahre  auf  8 °/q,  8,55  °/q,  8,58%,  9.18  °/o  und 
8,62  %.  0 

Die  bis  jetzt  gemachten  Angaben  über  die  Tätig- 
keit der  ausländischen  Banken  in  Bulgarien  lassen  uns 

1)  V’ergl.  D.  Jordanofl':  Die  fünfjährige  Tätigkeit  der  auslän- 
dischen Banken  in  Bulgarien  in  der  Zeitschrift  Bankrevue,  Jahrg  IV 
No.  13—14  S.  206—210. 
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Gewinnverteilung 


Jahre 

Verteilte 

Dividende 

Reserve- 

fond 

1 

i an- 
tiemen 

autd.  nächst. 
Jahr  zurück- 
gestellte Ge- 
w'inne 

1 

In  Tuuseml  Francs 

1906 

Kreditbank. 

+ 0,6 

1907 

87,5 

14,1 

14,1 

F 4,0 

1908 

100,0 

13  3 

13,9 

+ 2.8 

1909 

100,0 

14.7 

14,7 

+ 17,7 

1910 

100,0 

29,7 

14,8 

+ 3,7 

üotal 

377,5 

72,4 

87,5 

+ 13.2 

B.  Bulgarische  Generalbank. 

19065 

1 60, 1 

116,9 

42,2 

t 4 ^ ^ 1 

+ l(,i  ' 

1907 

171,2 

1 17,5 

55,8 

4-  3,3  i 

1908 

171,7 

117,7 

60,7 

+ 3,1 

1909 

183,6 

118,7 

66.1 

+•4,0 

1910 

172.9 

38,1 

52,9 

~ 4.8  1 

0,6 

119,7 

125.0 

147.1 

148.2 

540.6 


336.5 

347.6 

353.1 

373.2 

259.2 


Total 

1 

895,5  ’ 

508,9 

277,7 

4 23,5 

1 669,6 

C.  1 

balkanische  Bank. 

1906 

82,5 

6,4 

9,0  ! 

! + 1,1 

99,0 

1907 

180,0 

10.0  ; 

8.8 

+ 1,0 

199,8 

1908 

280,0 

42,4 

25,7 

1 

348,1 

1909 

320,0 

62,0 

55,1 

+ 3,4 

440,5 

1910 

480,0 

31,7 

61,0 

1 +1,4 

634,1 

Cotal 

1 342,5 

i 212.5 

1 

i 159,6 

1 

1 + 6,9 

4 721,5 

M Für  die  Zeit  vom  23.  Februar  1906  bis  31.  Dezember  1906, 
d h für  10  Monate. 
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zu  dem  Schlüsse  kommen,  dass  die  erzielten  Resultate 
für  die  Hanken  sehr  vorteilhaft  waren.  Trotz  der  kurzen 
Zeit,  seit  welcher  die  drei  ausländischen  Hanken  exi- 
stieren, lässt  sich  ihre  Hedeutung  für  die  Entwicklung 
Hulgariens  in  grossen  Umrissen  schon  heute  ersehen. 
Hei  der  Hesprechung  der  ausländischen  Hypotheken- 
banken und  Industrie-Unternehmungen  in  Hulgarien 
werden  wir  beurteilen  können,  welche  wuchtige  Rolle 
sie  bei  deren  Entstehung  spielen 

Das  Erscheinen  der  ausländischen  Hanken  in  Hul- 
garien war  an  sich  selbst  ein  erfreuliches  Ereignis,  denn 
solange  Bulgarien  ohne  genügende  Geldmittel  dasteht, 
ist  eine  wirksame  und  rationelle  Ausnutzung  der  Natur- 
reichtümer  des  Landes  in  absehbarer  Zeit  kaum  möglich. 
Das  Aufblühen  der  Landwirtschaft,  der  Industrie  und 
des  Handels  wird  ohne  die  Verbesserung  der  Kredit- 
verhältnisse nicht  im  erwünschten  Tempo  vorwärts 
schreiten.  Die  etablierten  ausländischen  Banken  setzen 
die  bulgarische  Handelswelt  mit  jener  des  Westens  in 
direkte  Verbindung,  begünstigen  die  Anknüpfung  von  ver- 
schiedenartigen Handelsbeziehungen  und  dienen  somit  da- 
zu, dass  der  bulgarische  Export  sich  nach  Absatzgebieten 
wendet,  wo  bessere  Erfolge  zu  erzielen  sind.  Sie  sind  im- 
stande, da  sie  die  Lage  der  Handelswelt  Hulgariens  an 
Ort  und  Stelle  studieren,  durch  Empfehlungen  von  bul- 
garischen Kaufleuten,  Industriellen,  Kommissionären  etc. 
deren  Kreditfähigkeit  im  Ausland  zu  erhöhen.  Die  aus- 
wärtige Handelsw’^elt  wird  eine  bessere  Uebersicht  über 
die  Verhältnisse  bekommen;  die  Bedenken,  welche  sie 
durch  dieUnkenntnis  des  tatsächlichen  Sachverhalts  hatte, 
werden  verschwinden  und  somit  w^erden  immer  grössere 
ausländische  freie  Kapitalien  dem  Lande  Zuströmen. 

Die  ausländischen  Banken  sind  weiter  die  V’er- 
mittler  für  die  Finanzierung  solcher  Industrieunterneh- 
mungen, welche  ihrem  Umfange  und  der  Natur  der 
Produktion  nach  1.  grössere?  Kapitalien  erfordern,  2.  für 
lange  Zeit  keinen  mmnenswerten  Gewinn  abw'erfen; 
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denn  die  ausländischen  Hanken  sind  vorerst  Sammler 
des  Gross-Kapitals,  w elches  auf  seine  Rentabilität  längere 
Zeit  w'arten  kann,  was  z.  H.  immer  in  der  Bergwerks- 
industrie der  Fall  ist 

Mit  dem  Erscheinen  der  ausländischen  Banken 
wird  eine  günstigere  Geld  Situation  hervorgerufen,  welche 
die  Reduzierung  des  Zinsfusses  ermöglichen  kann;  aller- 
dings tritt  diese  Reduktion  nicht  sofort  ein,  da  die  aus- 
ländischen Banken  anfangs  ebenfalls  den  landesüblichen 
Zinsfuss  beanspruchen;  die  Konkurrenz  des  eindringenden 
Kapitals  bewirkt  aber  allmählich  das  Zurückgehen  des 
Zinsfusses. 

Die  ausländischen  Banken  erschienen  im  Lande 
nicht  auf  Grund  spezieller  Gesetzgebung,  Privilegien, 
Konzessionen  etc.,  sondern  sie  haben  sich  den  Landes- 
gesetzen unterworfen  und  arbeiten  lediglich  unter  den 
Gesetzen  der  freien  Konkurrenz. 

Die  Bedenken,  w^elche  seiner  Zeit  bei  der  Gründung 
der  ersten  ausländischen  Bank  mit  deutschem  Kapital 
erhoben  wmrden,  haben  sich  als  völlig  unbegründet  er- 
wiesen. Man  befürchtete  nämlich,  dass  die  Hanken  der 
wirtschaftlichen  Eroberung  des  Landes  dienen  wmrden, 
indem  es  ihnen  gelingen  könnte,  das  wirtschaftliche 
Leben  Hulgariens  nur  im  Interesse  des  Kapitalgebers 
einseitig  zu  beeinflussen.  Das  konnte  freilich  im  Be- 
reich der  Möglichkeit  liegen,  w^enn  das  ausländische 
Kapital  ausschliesslich  aus  einem  Lande  stammen 
würde,  ln  diesem  Falle  wäre  eine  schädliche  Aus- 
beutung sogar  sehr  wahrscheinlich.  Solche  Verhält- 
nisse sind  nicht  eingetreten  und  konnten  aus  vielen 
Gründen  nicht  eintreten.  Bulgarien  hat  seine  aus- 
wärtigen Anleihen  in  verschiedenen  Ländern  unter- 
gebracht und  sie  haben  alle  das  gleiche  Interesse 
daran  gehabt,  dass  nicht  eines  von  ihnen  das  aus- 
schlaggebende Uebergewicht  im  wirtschaftlichen  und 
politischen  Leben  erhält.  Denn  nach  der  Gründung  der 
Kreditbank  mit  deutschen  Kapitalien  sehen  wir,  dass 
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die  französische  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  die 
„Handelsbank“  aufkauft  und  die  Generalbank  gründet, 
der  Oesterreichische  Wiener  Bankverein  gründete  ge- 
meinsam mit  dem  Credit  Anversois  und  der  Hanque  de 
rUnion  Parisienne  die  Balkanische  Bank.  So  sind  der 
ersten  Bank  Konkurrenten  entstanden.  Nach  den 
deutschen  Kapitalien  sind  somit  französische,  öster- 
reich-ungarische und  belgische  Kapitalien  zugeströmt, 
welche  sich  in  dem  wirtschaftlichen  Konkurrenzkampf 
gegenüberstehen. 

Das  Erscheinen  dieser  3 ausländischen  Banken 
musste  zur  Folge  haben,  dass  die  vorhandenen  Bank- 
institute Bulgariens  eine  umfangreiche  Korrektur  ihrer 
Tätigkeiten  vornehmen,  wenn  sie  sich  behaupten  wollen. 
Diesem  Umstand  ist  es  eigentlich  zu  verdanken,  dass 
zu  dieser  Zeit  manche  inländische  Banken  in  engere 
Fühlung  miteinander  traten,  ihr  Kapital  vergrösserten, 
neue  Filialen  errichteten,  bessere  Kräfte  heranzogen  etc. 
So  musste  weiter  der  schwere  Apparat  der  Organisation 
der  Landwirtschaftlichen  Bank  und  der  Nationalbank 
durch  eine  Neuordnung  mehr  den  neu  eingetretenen 
Verhältnissen  angepasst  werden,  um  auch  in  Zukunft 
Herr  der  Situation  zu  bleiben.  Das  Ergebnis  dieser 
Anpassung  an  die  neuen  Verhältnisse  mag  vielfach 
nicht  frei  von  unangenehmen  Nebenwirkungen  und 
auch  im  Endeffekt  nicht  überall  positiv  gewesen  sein, 
aber  es  ist  zweifellos,  dass  sie  die  schweren  Prüfungen, 
die  ihnen  auferlegt  wurden  und  von  welchen  wir  gleich 
sprechen  werden,  mit  Erfolg  bestanden  haben  und  nicht, 
wie  die  Schwarzseher  behaupteten,  kläglich  versagen 
mussten. 

Man  vermutete,  dass  die  ausländischen  Banken, 
welche  durch  Gewährung  günstigerer  F3edingungen  eine 
grosse  Kundschaft  in  Bulgarien  finden  werden,  bei 
Krisenzeiten  ihre  Kapitalien  kündigen  und  somit  das 
reguläre  Funktionieren  des  Wirtschaftslebens  stören 
und  schädigen  könnten.  Tatsächlich  gingen  die  aus- 
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ländischen  Banken  in  Bulgarien,  als  die  ersten  Symp- 
tome der  Geldkrise,  welche  sich  1907—08  von  Amerika 
aus  über  Europa  verbreitete,  bemerkbar  wurden,  äusserst 
rücksichtslos  vor;  sie  kündigten  ihre  Kapitalanlagen  und 
beschränkten  ihre  Operationen  auf  ein  ^linimum.  Auf 
diese  Weise  haben  sie  in  einer  Zeit,  wo  sie  eigentlich 
beweisen  mussten,  dass  sie  auch  den  Interessen  des 
Landes  dienen,  grosse  Geldsummen  ins  Ausland 
geschickt 

Diese  unangenehmen  lürscheinungen  wiederholten 
sich  in  einer  verschärfteren  Form,  als  im  Herbst  1908 
Bulgarien  seine  Unabhängigkeit  erklärte.  Die  auslän- 
dischen Banken  fassten  gleich  am  Tage  nach  der  Unab- 
hängigkeitserklärung Bulgariens  den  Beschluss,  neue 
Kredite  fasst  völlig  zu  versagen  und  andererseits  ihr 
im  Lande,  angelegtes  Kapital  sobald  wie  möglich  zurück 
zu  v'erlangen.  ln  einer  Zeit,  wo  das  Geschäftsleben 
Bulgariens  infolge  der  eingetretenen  politischen  Ereig- 
nisse fast  gänzlich  ruhte,  konnte  dieser  unfreundliche 
Beschluss  für  die  geschäftstreibenden  Kreise  Bulgariens 
verhängnisvoll  werden,  wenn  die  Hauptgeldinstitute  des 
Landes,  vornehmlich  die  Nationalbank,  der  dadurch 
hervorgerufenen  Lage  nicht  gewachsen  gewesen  wären 
und  durch  grosse  Opfer  nicht  schwere  Erschütterungen 
vermieden  hätten. 

Wir  haben  diese  Beispiele  angeführt,  um  zu  be- 
weisen, dass  sogar  in  Krisenzeiten,  wo  die  Gemütlich- 
keit der  ausländischen  Banken  aufhört,  die  Lage  nicht 
als  rettungslos  angesehen  werden  darf,  wenn  die  Haupt- 
geldinstitute ihre  Wirtschaftspolitik  auf  ein  überaus 
solides  und  vertrauenerweckendes  Fumlament  aufge- 
baut haben. 

Damit  ist  nicht  gesagt,  dass  wir  die  Gefahr  der 
Schattenseiten,  welche  das  Erscheinen  der  ausländischen 
Banken  mit  sich  bringt,  verkennen.  Im  Gegenteil,  wir 
glauben  sogar,  dass  der  Staat,  angesichts  dieser  Ge- 
fahren, sein  Augenmerk  darauf  zu  richten  hat,  diese 
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Jianken  durch  seine  Gesetzgebung-  so  zu  beeinflussen, 
dass  sie  nicht  bloss  nach  ihren  eigenen  Gesichtspunkten 
sich  einrichten  und  handeln  dürfen,  sondern  für  die 
Interessen  des  Landes,  aus  welchem  sie  ihre  Gewinne 
erzielen,  grössere  Rücksicht  und  Schonung  zeigen 
müssen.  Selbstverständlich  aber  muss  ein  solches 
Gesetz  von  einem  grosszügigen  Geist  geleitet  sein  und 
darf  das  ausländische  Kapital  nicht  abschrecken,  denn 
nicht  allein  durch  eine  Spezialgesetzgebung  für  die 
fremden  Geldinstitute,  wie  sie  andererseits  mit  Eifer 
verteidigt  wird,  lässt  sich  in  dieser  Hinsicht  Wandel 
schaffen,  sondern  es  muss  zum  mindesten  eine  gleich- 
zeitige, mit  grösstem  Eifer  betriebene  Erstarkung  des 
heimischen  Bankwesens  weiter  erstrebt  werden. 


Die  bulgfarisehe  Lotteriebank,  Sofia,  Aktien- 

g^esellsebaft. 

Die  Gründung  dieser  Bank  ist  auf  die  Initiative 
der  Norddeutschen  Bank,  Hamburg,  der  Banque  de 
Salonique  und  noch  fünf  anderer  Banken  zurückzu- 
führen und  datiert  vom  10.  Oktober  1905.  Der  Zweck 
der  Bank  ist  die  Uebernahme  der  gesetzlich  genehmigten 
Klassenlotterie  von  Sofia  und  deren  Exploitation.»)  Am 
18. /81.  Oktober  1905  wurde  ein  Vertrag  zwischen  der 
Bank  und  der  Gemeinde  Sofia  unterzeichnet,  der  die 
beiderseitigen  Verhältnisse  regelte.  Nach  diesem  Ver- 
trag erhält  die  Gemeinde  Sofia  als  Entschädigung  für 
die  abgetretene  Lotteriekonzession  alljährlich  die  Summe 


1)  Die  Konzeasion  der  Sofioter  Klasseiilotterie  wurde  durch  Ge- 
setz vom  15.  Dezember  1897  für  eine  Dauer  von  20  Jahren  erteilt. 
Für  die  iMsten  8 Jahre  wurde  sie  an  die  Societe  generale  alsacienne 
vergeben  unter  der  Firma  „Aktiengesellschaft  für  die  Klassenlotterie 
der  Stadt  Sofia,  garantiert  durch  den  Staat“.  Vom  81.  Dezember 
an  übernimmt  die  neugegründete  bulgarische  Lotteriebank  sie  für 
die  noch  übrigen  12  Jahre. 
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von  160,000  Francs,  welcher  Betrag  jedes  Jahr  als  Ein- 
nahme in  den  Etat  eingestellt  wird. 

Die  Bank  wurde  auf  unbestimmte  Zeit  gegründet 
und  weist  ein  Grundkapital  von  850,000  Francs  auf, 
welches  in  1700  Aktien  a 500  Francs  geteilt  ist.  Bei 
der  Gründung  der  Bank  wurde  das  volle  Grundkapital 
eingebracht.») 

Die  Bank  arbeitet  sehr  gut  und  hat  seit  ihrer 
Gründung  bis  1910  inkl.  (zus.  5 Jahre)  870, .809. 40  Frs. 
Gewinn  zu  verzeichnen,  d.  h.  einen  Jahresdurchschnitt 
von  174,062  Frs.  oder  20°/o  des  Grundkapitals.  Dividende: 
1906  = 10  o/o,  1907  = 1.8  o/o,  1908  =.  14  o/^,  1909  = 1.8  o/^, 
1910  = 17»/.,o/o. 


Die  ausländischen  Hypothekenbanken  in 

Bulg-arien. 

a.  Die  bulgarische  Hypothekenbank  (Credit  Foncier  de  Bul- 
garie).  Anonyme  Aktiengesellschaft,  Sofia. 

Diese  Bank  wurde  im  Jahre  1910  auf  Initiative  der 
Banque  Balkanique  in  Sofia  gegründet  und  zwei  Tage 
nachher  in  das  Handelsregister  des  Bezirksgerichts 


1)  Das  Grundkapital  wurde  auf  folgende  Weise  gezeichnet: 


Anzahl  d.  Aktien  Betrag 

Scnime 

I. 

Norddeutsche  Bank.  Hamburg  , . . 

• • 

123 

500 

61,500 

2. 

L.  Bereits  <&  Söhne,  Hamburg  . . . 

• • 

128 

500 

6 1,500 

3. 

Hardy  & Hinriksen,  Hamburg  . . . 

• • 

123 

500 

61,5UU 

4. 

Banque  de  Salonique,  Saloniki  . , 

♦ • 

15Ü 

500 

7 i,(.iUÜ 

5. 

Dr.  Mühsam,  Justizrat,  Berlin  . . . 

• « 

6S 

5UO 

34.000 

6. 

Metias  Hein,  Kaufmann,  Budapest  . 

252 

500 

12ö,.500 

7. 

K.  Masse,  Hamburg 

849 

500 

174,500 

8. 

Gustav  Zanek,  Lübeck 

• • 

111 

500 

55,500 

9. 

Otto  Ritter,  Berlin 

• ♦ 

1.19 

500 

59,500 

10. 

Albert  Jaimilovsky,  Hamburg  . . . 

• ♦ 

110 

500 

55,OO0 

11. 

Alfred  Misracki 

• » 

20 

5U0 

10,0(K) 

12. 

S Hamberg,  Hamburg 

• ♦ 

20 

500 

10,000 

13. 

Edmund  v.  Oesterreich,  Hamburg 

• 

20 

500 

10,000 

14. 

Dr.  R,  Hardy 

• • 

20 

500 

10,UlX) 

15. 

Gesellschaft  „Girdap“,  Rousse  . . . 

• « 

85 

500 

42,500 

16. 

und  drei  bulgarische  Kaufleute  . . 

• % 

Ö 

500 

3,00" 

1800 

85U.OUO 

'1 
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Sofia  eingetragen.  Der  Hauptzweck  der  Bank  besieht 
darin,  iiu  Königreich  Bulgarien  für  ihre  eigene  Rechnung, 
Beteiligung  oder  für  fremde  Rechnung  Hypothekenope- 
rationen aller  Art  auszuführen. 

Die  Dauer  der  Gesellschaft  ist  unbestimnit.  Das 
Grundkapital  der  Bank  beträgt  5,000,000  Francs  auf 
10,000  Aktien  ä 500  Frcs.  verteilt.^)  Bei  der  Gründung  der 
Bank  wurden  30®/o  des  Grundkapitals,  d.  i.  1,500,000  Frcs. 
eingezahlt,  der  Rest  nach  Bedarf  auf  Beschluss  des 
Administrationsrates.  Die  Einladung  zur  Zahlung  soll 
spätestens  15  Tage  vor  dem  Termin  erfolgen.  Das 
Grundkapital  kann  auf  Beschluss  des  Administrations- 
rates, der  die  Genehmigung  der  Generalversammlung 
erhalten  muss,  vergrössert  werden.  Die  Bank  hat  eben- 
falls das  Recht,  auf  Grund  der  Art.  272  bis  276  des 
Handelsgesetzbuches,  Obligationen  (Hypothekenpfand- 
briefe) auszugeben. 

Die  Bank  hatte  bei  der  Gründung  der  Gesellschaft 
5000  Gründeraktien  ohne  Nominalwert  ausgegeben ; diese 
Aktien  haben  keinen  Anteil  an  der  Verteilung  des*Ge- 
sellschaftsvermögens,  jedoch  15  “/o  vom  Gewinn. 

Der  Reingewinn  kommt  in  folgender  Weise  zur 
Verteilung: 

1.  Wenigstens  5 ^/o  vom  Reingewinn  werden  für 
die  Bildung  des  Reservefonds  zurückgelegt; 


0 l)as  (inindkapital  ist  auf  folgende  Weise  gezeichnet  wonlen: 


1. 

Banque  Balkanique-Sofia  . . 

• » 

752(» 

a 

hOO 

Frcs. 

8,760,000 

2 

Gebrüder  Paniza-Wien  . . , 

• • • 

2000 

a 

500 

» 

1,000,000 

3. 

Julius  Donner,  Direktor  der 

Banque 

Balkanique 

• * • 

60 

a 

500 

30,000 

4. 

Richard  Fanta,  Adm inist. 

60 

a 

500 

r* 

80,000 

5. 

Michael  Michaeloff,  Direktor 

« ♦ * 

60 

d 

5 JO 

Tf 

30,000 

6. 

Angel  H,  Mi-»cheli‘-\Vien  . . 

60 

u 

500 

30,000 

7. 

M,  Momtschiloff,  Generaldir. 

» • • 

60 

a 

500 

30.000 

b. 

E.  8.  Paniza-Faris,  Bankier  . 

• • » 

HO 

ä 

500 

•J 

30,000 

y. 

Michael  Tenetl*,  Bankdirektor 

a.  D,  , 

60 

a 

500 

n 

30,000 

10. 

Karl  A.  Vacaro-Botia  . , . 

• • » 

60 

a 

5lX> 

*9 

30.0(» 

10000 

ä 

500 

Frcs, 

5,000,000 
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2.  Es  wird  eine  weitere  Summe  von  5 °/q  des  Grund- 
kapitals für  die  Verteilung  bestimmt.  Der  Rest  wird  in 
folgender  Weise  verteilt;  10 für  den  Verwaltungsrat, 
15‘*io  für  die  Gründeraktien  und  15 ‘^/o  für  eine  zweite 
Dividende  der  Stammaktien 

Das  Gesellschaftsjahr  beginnt  am  1.  April.  Die  Ge- 
sellschaft hat  ihr  erstes  Geschäftsiahr  am  31.  März  1912 
beendet. 


b.  Die  allgemeine  Hypothekenbank  für  das  Königreich  Bulgarien 
(Aktiengesellschaft.  Sofia,  Banque  Generale  Hypothecaire  du 

royaume  de  Bulgarie). 

Diese  Bank  wurde  am  27.  November  1911  in  .Sofia 
von  fünf  ausländischen  Banken ; Banque  Commerciale 
Hongroise  de  Pest,  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas, 
Berliner  Handelsgesellschaft,  Banque  Generale  de  Bul- 
garie, Banque  Internationale  de  Bruxelles  und  zwei  bulga- 
rischen Banken  (Bulgarische  Handelsbank  und  die  1-teVer- 
sicherungsgesellschaft  „Bulgaria")  gegründet.  Die  Dauer 
der  Gesellschaft  ist  unbeschränkt,  Objekt  der  Gesell- 
schaft ist  der  Hypothekenkredit  in  allen  seinen  Arten. 

Das  Grundkapital  ist  auf  10,000,000  Francs  zu 
40,000  Aktien  k 250  Francs  festgesetzt.  0 

Bei  der  Gründung  der  Bank  wurden  75  Francs  pro 
Aktie  eingezahlt,  zusammen  3,000,000  Francs,  der  Rest 
gemäss  der  Aufforderung  hierzu  seitens  des  Aufsichts- 
rats. Die  Aufforderung  soll  i5  Tage  vor  dem  Zahlungs- 
termin in  der  bulgarischen  Staatszeitung,  einer  Berliner, 

h Das  Gruiiilkapital  ist  auf  folgende  Weise  gezeichnet  worden: 

1.  Banque  Commerciale  Hongroise  ......  12,000  8,000.000 

2.  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas 12,0(X>  3,000.000 

8.  Berliner  Handelsgesellschaft 6,000  l,ü(M),00() 

4.  Banque  Generale  de  Bulgarie 4,800  1.200.(XX» 

f>  Banque  Internationale  de  Bruxelles 2,000  f)00,000 

t’  Bulgarische  Handelsbank-Rousse 1,600  400,000 

~ 1-te  Bulgar.  Versicherungsges,  Bulgaria  . . . 1,6(X)  4OO,00(t 

40,(X)0 
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einer  Pariser  und  einer  Budapester  Zeitung  publiziert 
werden.  Das  Grundkapital  kann  auf  Antrag  des  Ver- 
waltungsrats von  der  Generalversaniinlung  vergrössert 
werden.  Die  für  diesen  Zweck  neu  aiisgegebeneii  Aktien 
werden  vorzugsweise  verteilt,  und  zwar:  50  “/o  an  die 
Aktien  im  Umlauf,  25 an  die  Gründeraktien,  10  an 
die  Banque  Commerciale  Hongroise  de  Pest,  10”/o  an 
die  Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas  und  6 an  die 
Banque  Generale  de  Bulgarin. 

Für  die  Vergrösserung  des  Kapitals  können  auchObli- 
gationen  (Hypothekenpfandbriefe)  ausgegeben  werden. 
Den  Zeiclinern  des  Grundkapitals  (10,000,000  Francs) 
sind  2000  Gründeraktien  reserviert,  welche  gemäss 
Art.  4S  der  Statuten  10  vom  Reingewinn  erhalten, 
von  dem  Reingewinn  werden  aber  zuerst  5 ^ o die 
Bildung  des  Reservefonds  zurückgelegt  und  sodann  eine 
Summe  in  Höhe  von  5°/q  des  eingezahlten  Aktienkapitals 
zur  Verteilung  einer  Dividende  auf  die  gewöhnlichen 
Aktien  abgezogen.  Der  Rest  des  Reingewinns  wird  dann 
auf  folgende  Weise  verteilt:  10  an  den  Verwaltungs- 
rat, an  die  Gründeraktien  und  80 '^/o  als  zweite 

Dividende.  Erreicht  der  Reservefonds  Vqo  des  Grund- 
kapitals, daun  erhält  er  nichts  mehr  vom  Reingewinn 
zugeschrieben.  Bei  Vergrösserung  des  Grundkapitals 
oder  Verminderung  des  Reservefonds  wird  der  Abzug 
von  5 Prozent  erneuert.  Von  den  80  ^'/o>  welche  als 
zweite  Dividende  zur  Verteilung  gelangen  sollen,  kann 
vor  der  Verteilung  eine  gewisse  Summe  in  einem  Sicher- 
heitsfonds angelegt  werden.  Das  Geschäftsjahr  beginnt 
am  1.  Januar.  Seinen  ersten  Jahresabschluss  hat  es 
am  31.  Dezember  1012  erreicht. 

Da  diese  beiden  Hypothekenbanken  Neugründungen 
sind,  so  kann  über  ihre  Tätigkeit  noch  nichts  gesagt 
werden.  Immerhin  sprechen  die  Bestimmungen  der 
Statuten,  die  Höhe  des  Grundkapitals  und  die  Persön- 
lichkeiten der  V'erwaltungsräte  zugunsten  einer  Solidität 
der  Unternehmungen. 
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Im  Februar  dieses  Jahres  ist  eine  neue  Hypotheken- 
bank unter  dem  Namen  ..Französisch-Bulgarische  Hypo- 
thekenbank *•  von  der  Societe  Generale-Paris,  Union 
Parisienne-Paris.  Banque  d'Outrier-Bruxelles,  Banque 
Internationale  de  St.  Petersburg,  Credit  Francais-Paris, 
Wiener  Bankverein-Wien,  BanqueBalkanique  de  Sofia  etc. 
gegründet  worden.  Das  Geschäftsjahr  dieser  Bank  be- 
gann am  1.  März  1912.  Das  Grundkapital  dieser  Bank 
ist  auf  20,000,000  Francs  festgesetzt.  Das  Ziel  der  Bank 
ist  das  Hypothekengeschäft  in  allen  seinen  Arten.') 

Weiteres  über  die  Unternehmungen  ist  uns  nicht 
bekannt.  Auch  die  Statuten  dieser  Bank  sind  zur  Zeit 
noch  nicht  erschienen 

In  einer  kurzen  Periode  von  kaum  über  einem 
Jahr  haben  die  entwickelten  Kreditbedürfnisse  Bulgariens 
die  Gründung  von  drei  Hypothekenbanken,  deren 
Grundkapital  zusammen  die  ansehnliche  Summe  von 
35,000,000  Francs  ausmacht,  hervorgerufen.  Für  die 
Befriedigung  der  Hypothekenbedürfnisse  des  Landes 
ist  jedoch  dies  Kapital  noch  viel  zu  klein.  Desvvegen 
sehen  wir,  dass  die  Hypothekenbanken  gleichzeitig  mit 
ihrer  Gründung  vom  Finanzministerium  die  Erlaubnis 
nachgesucht  haben,  Obligationen  ausgeben  zu  dürfen. 
Das  Finanzministerium  hat  diesen  drei  Banken, dieses 
Recht  gemäss  den  Art.  272  bis  276  des  Handelsgesetz- 
buches erteilt.  Das  Bulgarische  Handelsgesetzbuch, 
welches  in  den  obengenannten  Artikeln  die  Frage  der 
Ausgabe  von  Obligationen  bespricht,  sagt  in  Art.  272 
wörtlich  folgendes;  „Es  wird  der  Gesellschaft  verboten  . . . 
für  eine  grössere  Sumir.e,  als  ihr  eingezahltes  Grund- 
kapital ausmacht,  Obligationen  auszugeben.“  Diese  Be- 
stimmungen des  Gesetzes  sind  geeignet,  die  regelrechte 
Entwicklung  des  Hypothekenkredits  Bulgariens  zu 

*)  Zeitung  „,Targovski  Far^‘  No  328  1912,  ^Dnevnik“  und  andere 
Tageszeitungen. 
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hemmen  und  dies  aus  folgenden  Gründen;  Die  Rolle 
des  eigenen  Bankkapitals  ist  in  dem  heutigen  Wirt- 
schaftsleben eine  minimale;  die  Kreditbedürfnisse  sind 
so  gross,  das  Gebiet  der  Banktütigkeit  so  ausgedehnt, 
dass  das  Grundkapital  der  Bankinstitute  längst  nicht 
mehr  in  der  Lage  ist,  diese  Bedürfnisse  zu  befriedigen. 
Andererseits  sammeln  sicli  in  der  heutigen  Gesellschaft 
enorme  Kapitalien  an,  deren  Besitzer  aus  dem  einen 
oder  anderen  Grunde  nicht  selbständig  oder  als  Aktio- 
näre auftreten  können.  Auf  diese  Weise  haben  sich 
die  Depositenbanken  entwickelt,  deren  eigenes  Kapital 
nicht  selten  nur  K)°  o ''Oit  tlen  ganzen  Placements  der 
Banken  ausmacht.  So  konnten  weltbekannte  Banken, 
deren  eii^enes  Kapital  Hunderte  von  Millionen  ausmacht, 
Milliarden  in  die  verschiedensten  Unternehmungen  in- 
vestieren. Die  Deutsche  Bank  mit  einem  Grundkapital 
von  200,000,000  Mark  hat  für  1,87.0,000.000  Mark  Place- 
ments gemacht;  die  Bank  , Credit  Foncier  de  France“ 
mit  einem  Grundkapital  von  200  Millionen  Francs  für 
4 850,000,000  Francs;  das  „Comptoir  National  d’Escompte^ 
mit  einem  Grundkapital  von  200  Millionen  Francs  für 
1,525,000,000  Francs;  die  „Banque  Commerciale  Hon- 
groise  de  Pest“  mit  einem  Grundkapital  von  50,000,000 
Kronen  für  1,070,000,000  Kronen  etc. 

Aus  diesen  Beispielen  geht  hervor,  dass  diese 
Bankinstitute  dem  Handel  und  Gewerbe,  der  Industrie, 
der  Landwirtschaft  niemals  diesen  Dienst  erweisen 
könnten,  wenn  sie  nur  auf  ihr  eigenes  Kapital  an- 
gewiesen wären. 

Die  Banken,  welche  die  Produktion  mit  Wechseln, 
laufenden  Rechnungen  etc.,  d.  h mit  kurzfristigen  Dar- 
lehen kreditieren,  können  auch  ihrerseits  diese  Gelder 
für  kurzfristige  Termine  von  den  Sparern  entleihen 
(laufende  Rechnung,  Depositengelder,  Sparbücher  etc); 
diejenigen  Banken  aber,  welche  langfristige  Kredite  in 
Form  von  Hypotheken  und  Anleihen  gewähren,  können 
die  kurzfristig  entliehenen  Summen  nicht  für  diese 
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Zwecke  anwenden.  Aus  diesen  und  ähnlichen  Gründen 
haben  die  Hypothekenbanken  eingesehen,  dass  die 
zweckmässigste  Art  der  Beschaffung  von  Mitteln  durch 
öffentliche  Emission  in  Form  von  Obligationsausgaben 
geschieht.  Wie  hoch  aber  dürfen  diese  Obligations- 
ausgaben sein?  Nirgends  hat  man  bis  jetzt  vorge- 
schrieben, in  welcher  Höhe  eine  Bank  Summen  in 
laufender  Rechnung,  Depositen,  Spareinlagen  etc. 
nehmen  darf.  Anders  verhält  es  sich  aber  bei  den 
öffentlichen  Emissionen.  Ihre  grosse  Bedeutung  für 
das  soziale  Leben  musste  eine  spezielle  Gesetzgebung 
notwendig  machen,  und  es  ist  heute  genau  vorgeschrieben, 
welche  Gesellschaften  Obligationen  ausgeben  dürfen. 
Bulgarien  hat  in  seiner  Gesetzgebung  diese  Frage  in 
fünf  Artikeln  behandelt.  Es  hat  die  Frage,  welche  Ge- 
sellschaften Obligationen  ausgeben  dürfen,  richtig  ent- 
schieden, dagegen  ist  die  Bestimmung,  welche  über  die 
Höhe  der  Obligationenausgabe  entscheidet,  derart,  dass 
sie  geeignet  ist,  jede  Entwicklung  des  modernen  Hypo- 
thekenkredits zu  hemmen;  nach  dieser  Bestimmung 
dürfen  Obligationen  nur  bis  zur  Höhe  des  eingezahlten 
Kapitals  ausgegeben  werden.  Bis  zum  Zeitpunkt  der 
Gründung  der  reinen  Hypothekenbanken  war  die  Lage 
immerhin  erträglich,  sie  ist  aber  inzwischen  unhaltbar 
geworden  und  eine  Aenderung  erscheint  unbedingt 
als  nötig. 

Die  öffentlichen  bulgarischen  Geldinstitute  (die 
Bulgarische  Nationalbank  und  die  Landwirtschaftliche 
Bankl,  für  welche  die  Bestimmungen  der  Art  272—276 
des  Handelsgesetzbuches  nicht  gelten,  haben,  so  oft 
sie  Hypothekenkredit  erteilen  wollten,  Anleihen  auf- 
genonimen,  welche  ihre  Grundkapitalien  bei  weitem 
überstiegen  Beide  Banken  haben  z.  B.  zusammen  ein 
Grundkapital  von  60,000,000  Francs.  Sie  haben  aber 
für  Hypothekendarlehen  und  Gemeindeanleihen  die 
Summe  von  110,000.000  Francs  ausgegeben  Dies  ist 
aber  indirekt  ein  klarer  Beweis  für  die  Tatsache,  dass  die 
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gesetzlichen  Bestimmungen  über  den  Hypothekarkredit 
undurchführbar  sind  und  einer  Aenderung  bedürfen. 

Solche  Gesetzesbestimmungen  dürfen  nicht  bloss 
das  eigene  Kapital  der  Bank  als  Grundlage  der  Höhe, 
bis  zu  welcher  Obligationen  ausgegeben  werden  dürfen, 
in  Betracht  ziehen,  sondern  auch  die  Garantien,  welche 
das  Kreditinstitut  dafür  bietet,  dass  die  durch  die  Aus- 
gabe von  Obligationen  eingegangenen  Kapitalien  tat- 
sächlich zu  sicheren  Hypothekendarlehen  verwendet 
werden.  Die  Ausgabe  von  Obligationen  sowie  auch 
der  ganze  Geschäftsbetrieb  der  Hypothekenbanken  muss 
naturgemäss  der  staatlichen  .Aufsicht  unterliegen.  Ferner 
muss  der  Gesamtbetrag  der  im  Umlauf  lu'findlichen 
Obligationen  durch  sichere  Hypotheken  stets  gedeckt 
sein.  Auf  diese  Weise  wird  den  soliden  Hypotheken- 
instituten die  Möglichkeit  gegeben,  ihre  Kapitalien  nach 
Bedarf  zu  vergrössern  und  sie  instand  zu  setzen,  zur 
Stabilisation  und  Gesundung  eines  ganzen  Komplexes 
von  Bedürfnissen  der  Baugewerbe,  der  Industrie  und 
der  Landwirtschaft  beizutragen. 

Eine  andere  Frage,  die  bei  der  Hesprechung  dieser 
Materie  auftaucht,  und  deren  prinzipielle  Regelung  von 
der  grössten  Wichtigkeit  ist,  ist  die,  dass  die  Hypothe- 
kenbanken ihren  Geldbedarf  nicht  auf  dem  heimischen 
Markt  decken  sollen,  sondern  vornehmlich  auf  dem  aus- 
ländischen. Die  inländischen  Ersparnisse  dürfen,  schon 
infolge  ihrer  geringen  Bedeutung,  nicht  festgelegt  werden, 
da  sie  so  der  Produktion  entzogen  oder  nur  m geringem 
Masse  nutzbar  gemacht  werden  können. 


Die  ausländischen  Industrieunternehmungen. 

Oie  Industriepolitik  Bulgariens. 

Die  Einwanderung  des  ausländischen  Kapitals  durch 
Privatpersonen  und  -Körperschaften  in  die  Produktion, 


- 159 


hauptsächlich  in  die  Industrie,  ist  eine  Erscheinung  der 
neuesten  Zeit. 

Nach  der  Befreiung  Bulgariens  befand  sich  die  ge- 
werbliche Tätigkeit  des  Landes,  wie  wir  dies  schon  an 
anderer  Stelle  hervorgehoben  haben,  in  einer  äusserst 
schwierigen  Lage.  Das  Handwerk  verfiel,  die  Industrie 
zeigte  keine  befriedigenden  Resultate,  infolgedessen 
sah  sich  die  Regierung  gezwungen,  Massnahmen  für 
deren  Erstarkung  und  Entwicklung  zu  treffen.  Ver- 
suche, welche  die  Industrie  im  allgemeinen  begünstigen 
sollten,  wurden  in  den  ersten  Jahren  nach  der  Befrei- 
ung des  Landes  unternommen,  greifbare  Resultate  aber 
haben  sie  erst  in  der  zweiten  Hälfte  der  90er  Jahre 
erzielt,  als  die  legislative  Gewalt  durch  eine  Reihe  von 
Gesetzesbestimmungen  die  heimische  industrielle  Tätig- 
keit aufzumuiitern  suchte. 

Als  Vorbild  für  die  Ausarbeitung  eines  speziellen 
Gesetzes,  welches  dieses  Ziel  verfolgen  sollte,  diente 
die  Gesetzgebung  zweier  anderer  Staaten,  welche  in 
einer  früheren  Periode  dasselbe  Entwicklungsstadium 
durchmachten.  Sowohl  Ungarn  als  auch  Rumänien  sa- 
hen sich  in  ihrer  industriellen  Entwicklung  von  der 
Konkurrenz  der  westeuropäischen  Länder  bedroht  und 
liefen  Gefahr,  für  ewige  Zeiten  reine  Agrarstaaten  zu 
bleiben,  obschon  die  Rohmaterialien  für  eine  heimische 
Industrie  reichlich  vorhanden  waren.  Da  die  beste- 
henden Handelsverträge  es  handelt  sich  bei  Ungarn 
um  die  Zeit  um  1870  herum,  bei  Rumänien  um  die  80er 
Jahre  die  Interessen  der  aufkommenden  heimischen 
Industrie  nicht  genügend  wahrnehmen  konnten,  so  sa- 
hen sich  die  betreffenden  Länder  genötigt,  durch  eine 
spezielle  Gesetzgebung  diesem  Mangel  abzuhelfen. 

Das  Ergebnis  dieser  Industriepolitik  war,  dass  in 
diesen  Ländern,  hauptsächlich  in  Ungarn,  verschiedene 
Industrien  heute  starke  Wurzel  gefasst  haben. 

Im  Vergleich  mit  den  obenerwähnten  Ländern  be- 
fand sich  Bulgarien  in  weit  ungünstigerer  Lage,  da  es 
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gemäss  Art.  <S  des  Berliner  Vertrages  von  1878  keine 
nationale  Wirtschaftspolitik  treiben  durfte.  Die  Folge 
davon  war  der  Zerfall  des  Handwerks.  Seine  Unfähig- 
keit. gegen  die  auswärtige  KonkuiTenz  aufzukommen, 
verursachte  den  leitenden  Krtnsen  grosse  Sorgen,  und 
schon  im  Jahre  1887  stellte  man  in  dem  V.  Ordentlichen 
Narodno-Sobranie  einen  Antrag  zur  Hebung  der  bulga- 
rischen Gewerbetätigkeit,  welcher  auch  als  Gesetz  von 
demselben  Sobranie  angenommen  wurde.  Gemäss  die- 
sem Gesetz  verpflichtet  sich  der  Staat,  wenigstens  die 
Hälfte  des  Bedarfs  an  Kleidung  und  Schuhwerk  der 
Armee  durch  die  heimische  Produktion  zu  decken  Die 
bulgarischen  Produkte  werden  auch  dann  vor  den  aus- 
ländischen bevorzugt,  wenn  sie  um  10  bis  lö'^/y  teurer 
sind.  Durch  diese  und  andere  Vorrechte,  durch  spe- 
zielle Gesetze  über  Zwangskäufe,  Zollbefreiuin^  usw. 
versuchte  man  die  Existenzbedingungen  der  Erwerbs- 
prodiiktion  besser  zu  gestalten. 

Mit  dem  Gesetz  von  1887,  welches  mehr  oder  we- 
niger in  ein  Gesetz  über  die  Bekleidung  und  Beschu- 
hung  der  Armee  ausartete,  war  niemand  zufrieden  Des- 
wegen bemühten  sich  die  gewerblichen  Scnichten  der 
Bevöllkerung,  die  Regierung  zu  bewegen,  ihre  Unter- 
stützung zu  erweitern.  Das  Suchen  nach  erfolgreicheren 
Gesetzesmitteln  führte  zur  Prüfung  der  ungarischen 
und  rumänischen  einschlägigen  Gesetzgebung  und  am 
b.  November  1892  brachte  der  damalige  Finanzminister 
Natschovitsch  das  erste  Projekt  für  die  Förderung  der 
heimischen  Industrie  in  dem  VI.  Narodno-Sobranie  ein. 
In  den  Motiven  zur  Rechtfertigung  dieses  Gesetzent- 
wurfes sind  die  folgenden  Gedanken  ausgeführt:  „Die 
trostlose  Lage  des  Handwerks  infolge  der  schon  er- 
wähnten Ursachen  und  die  ständig  zunehmende  Verar- 
mung der  städtischen  Bevölkerung  haben  die  Regierung 
veranlasst,  über  die  Lage  des  Volksunterhalts  nachzu- 
denken und  energische  Massnahmen  zur  Belebung  der 
Tätigkeit  und  der  Produktion  im  Lande  zu  ergreifen.“ 
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Der  Gesetzentwurf  geht  von  den  Bedingungen  aus, 
unter  welchen  die  heimische  Industrie  zu  dieser  Zeit 
existiert,  nämlich  dem  zerstörenden  Einfluss  der  euro- 
päischen Konkurrenz,  dem  Mangel  an  Kenntnissen  und 
Kapital,  und  bestimmt,  dass  diejenigen  Unternehmer, 
welche  die  Vorteile  d<-s  Gesetzes  ausnützen  und  sich 
unter  den  Schutz  desselben  stellen  wollen,  ihre  Etablisse- 
ments mit  den  .vervollkommnetsten Maschinen  und\\  erk- 
zeugen-  ausgerüstet  haben  müssen.  In  diesem  Gesetz- 
entwürfe sind  diejenigen  Gewerbe  und  Industrien,  welche 
sich  leicht  im  Lande  unter  dem  Schutze  des  Gesetzes 
entwickeln  können,  aufgezählt.  Die  wichtigsten  Bedin- 
gungen zur  Ihlangung  der  Vorteile  des  Gesetzentwurfes 
sind:  die  Fabrik  soll  mit  den  vervollkommnetsten  Ma- 
schinen und  Werkzeugen,  deren  Wert  sich  auf  wenigstens 
20,000  Frcs.  belaufen  muss,  versehen  sein,  oder  wenigstens 
für  20  Arbeiter  Beschäftigung  bieten.  Alle  Unterneh- 
mungen, die  diesen  Bedingungen  entsprechen,  gemessen: 
a)  Befreiung  von  der  Grund-  und  Gebäudesteuer,  der 
Gewerbesteuer,  der  Schul-  und  Militärsteuer,  sowie  auch 
der  Staats-  oder  Gemeinde-Supplementssteuer  (Zuschlag- 
steuer); b)  Zollbefreiung  für  Maschinen,  Maschinenteile 
und  diejenigen  Rohmaterialien  und  Halbfabrikate,  welche 
für  die  Produktion  in  der  Unternehmung  notwendig  und 
nicht  im  Lande  vorhanden  sind;  c)  Beförderung  dieser 
Artikel  auf  den  bulgarischen  Staatseisenbahnen  zu  den 
niedrigsten  ermässigten  Tarifen.  Die  in  diesen  Unter- 
nehmungen fertiggestellten  Fabrikate  geniessen  auf  den 
Staatseisenbahnen  dieselben  Vorteile  und  werden  von 
Akzise,  Oktroi  und  Wägesteuer  befreit,  d)  Die  hei- 
mischen Erzeugnisse  werden  hei  der  gleichen  (Qualität 
vor  den  ausländischen  auch  dann  bei  Staats-  und  Kom- 
munalkäufen bevorzugt,  wenn  der  Preis  der  ersteren 
bis  10 '^/o  teurer  als  der  Preis  der  letzteren  ist.  Der 
Staat  darf  zur  Befriedigung  seiner  Bedürfnisse  Verträge 
mit  den  heimischen  Unternehmern  für  5—10  Jahre 
schliessen.  Er  darf  mit  den  Gründern  von  Unterneh- 
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nuingen  auch  dann  solche  Verträge  schliessen,  wenn 
die  Unternehmungen  noch  garnicht  im  Betrieb  sind, 
mit  dem  alleinigen  Zweck,  die  Gründung  derselben  zu 
fördern  e)  Der  Staat  verteilt,  wenn  dies  nötig  ist, 
Tinentgeltlich  Grund  und  Boden  mit  der  Bedingung, 
dass  jede  Unternehmung  sich  verpflichtet,  nach  Aufgabe 
der  Unternehmung  den  unentgeltlichen  Grund  und  Boden 
dem  Staate  wieder  zurückzugeben. 

Der  Gesetzentwurf  wurde  in  erster  Lesung  im 
Prinzip  angenommen,  und  wenn  er  auch  nicht  Gesetz 
wurde,  da  sein  offizieller  Urheber  am  IS.  November 
desselben  Jahres  demissionierte,  so  ist  er  doch  für  die 
industrielle  Politik  Bulgariens  von  grundlegender  Be 
deutung  gewesen,  denn  alle  seine  charakteristischen 
Bestimmungen  erscheinen,  wenn  auch  in  einer  ver 
vollkommneten  Form,  in  allen  späteren  Gesetzen 
dieser  Art.  Dem  tatsächlichen  Urheber  dieses  Gesetzes 
jv.  Ev  Geschoff  gelang  es,  als  er  Finanzminister  und 
Verweser  des  Handels-  und  Ackerbauministerium  wurde, 
am  2.5.  November  1894  ein  ähnliches  Projekt  der 
VIII.  Nationalvertretung  zu  unterbreiten,  welches  am 
20.  Dezember  1894  Gesetzkraft  erhielt.  Sehr  interessant 
sind  die  Motive,  welche  dieses  Gesetz  begleiteten;  es 
heisst  dort  in  wörtlicher  Uebersetzung  aus  dem  bulga 
rischen  Text:  Alle  Staaten  sind  heute  bemüht,  die  Ent 
Wicklung  und  Erstarkung  ihrer  Industrien  zu  begünstigen. 
Die  Staaten  regeln  ihren  Zolltarif  zugunsten  der  hei 
mischen  Industrie,  sie  schliessen  solche  Handelsverträge 
welche  die  meisten  Vorteile  für  die  heimische  gewerb 
liehe  Produktion  sichern.  Bulgarien  aber  ist  in  dieser 
Beziehung  sehr  durch  seine  politische  Lage  gefesselt 
es  kann  nur  langsam  und  allmählich  seinen  Zolltarif 
sowie  seine  Handelsverträge  nach  Bedarf  ordnen  und 
schliessen.  Inzwischen  muss  das  Land  sich  grosse 
Opfer  auferlegen  und  die  junge  Industrie,  die  hier  und 
dort  aufzublühen  beginnt,  muss  gegen  die  ausländische 
Konkurrenz  den  Markt  behaupten,  wobei  natürlich  die 
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Aussichten  sich  dem  Sieg  der  fremden  Industrie  zu- 
neigen. Deswegen  gedenkt  die  Regierung  unserer 
jungen  Industrie  auf  dem  anderen  Wege  zu  helfen  und 
ihr  gewisse  Vorteile  zu  gewähren,  um  ihr  einigen  \ or- 
zug  auf  dem  Markte  zu  sichern.  Der  Staat  muss  sich 
gewisse  Opfer  auferlegen,  w^enn  er  will,  dass  die  wirt- 
schaftliche und  finanzielle  Lage  des  Landes  nicht  so 
sehr  von  gewissen  Umständen  abhängig  ist.“ 

Diese  Ausführungen  zeigen  uns  ganz  klar  und  in 
einer  prägnanten  Weise,  welche  Ideen  die  damalige 
Regierung  geleitet  haben,  als  sie  dieses  Gesetz  zur 
Annahme  brachte.  Bulgarien  befand  sich  zu  dieser 
Zeit  in  einer  abhängigen  Lage  Es  durfte  keine  Zoll- 
tarife und  Handelsverträge,  welche  seinen  wirtschaft- 
lichen Interessen  besser  entsprochen  hätten,  als  der 
türkische  ad  valorem  Zolltarif,  ausarbeiten,  infolgedessen 
musste  man  sich,  um  eine  lebensfähige  Industrie  auf- 
leben zu  lassen,  nach  anderen  Mitteln  umsehen. 

Aus  diesem  Gesetze  war  zunächst  der  Grundgedanke 
herauszulesen,  dass  es  die  Entstehung  grösserer  Unter- 
nehmungen und  bedeutenderer  Kapitalien  begünstigte. 
Diese  Kapitalanhäufung  sollte  sich  entweder  durch 
Assoziierung  des  inländischen  Kleinkapitals  oder  durch 
Einwanderung  von  ausländischem  Grosskapital  bilden. 
Ueber  den  letzteren  Punkt  führen  die  Motive  des  Gesetzes 
folgende  bemerkenswerten  Gedanken  aus:  „Der  Gesetz- 
entwurf schliesst  die  Aufnahme  ausländischer  Kapitalien 
im  Lande  nicht  aus,  und  zwar  deswegen,  weil  unser 
Land  sehr  arm  an  Kapitalien,  und  deshalb  nicht  im- 
stande ist,  seine  reichlichen  Naturprodukte,  welche  heute 
grösstenteils  unbenutzt  daliegen,  schnell  und  zweckent- 
sprechend auszunützen  und  zu  bearbeiten.  Zusammen 
mit  den  ausländischen  Kapitalien  werden  ins  Land  auch 
gewandte  und  unternehmungslustige  Persönlichkeiten 
ein  wandern,  dergleichen  wir  unter  uns  sehr  wenig  haben 
und  für  lange  Zeit  noch  nicht  haben  werden,  welche  aber 
für  die  industrielle  Entwicklung  des  Fürstentums  von 
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sehr  grosser  Bedeutung  sein  können.“^)  Es  besteht 
somit  völlige  Gleichstellung  zwischen  dem  in-  und  dem 
ausländischen  Unternehmer. 

Eine  andere  Frage  zielt  darauf  ab,  zu  beantworten, 
welche  Industrien  dem  Schutze  des  neuen  Gesetzes 
unterstellt  werden  dürfen.  Demnach  soll  zunächst  jenen 
Industrien  der  Weg  geebnet  werden,  welche  die  Phy- 
siognomie der  gewerblichen  Tätigkeit  des  Landes  bis 
jetzt  ausprägten,  umsomehr,  als  im  Lande  für  diese 
Industrien  billige  Rohmaterialien  reichlich  vorhanden 
waren.  Als  solche  Industrien  waren  die  Textilindustrie, 
Kürschnerei,  Schuhmacherei  etc.  anzusehen.  Zweitens 
solche  Industrien,  deren  Produkte  bis  jetzt  vom  Aus- 
lande bezogen  wurden,  welche  aber,  dank  der  günstigen 
Lage  des  Landes  und  den  Bedürfnissen  im  Lande  her- 
gestellt und  konsumiert  werden  können.  Als  solche 
wurden  z.  B.  die  Zucker-,  die  Bergwerks-,  die  elektrische 
und  die  chemische  Industrie  angesehen. 

Eine  Ergänzung  erfuhr  dieses  Gesetz  am  26.  Fe- 
bruar 1897.  Dieselbe  erweitert  das  Anwendungsgebiet 
des  Gesetzes  auch  auf  Industrien,  welche  in  engem  Zu- 
sammenhänge mit  der  Landwirtschaft  stehen. 

Die  Dauer  des  Gesetzes  von  1894  war  für  10  Jahre 
bestimmt,  also  bis  20.  Dezember  1904.  In  diesen 
10  Jahren  ist  ein  grosser  Teil  der  heute  vorhandenen 
Unternehmungen  Bulgariens  entstanden,  und  zwar  solche, 
welche  zu  den  bedeutendsten  gehören.  Trotzdem  war 
die  bulgarische  Industrie  nach  dieser  Zeit  noch  nicht 
imstande,  im  freien  Wettbewerb  der  westeuropäischen 
Konkurrenz  stand  zu  halten.  Sie  befand  sich  vielmehr 
noch  in  ihrem  Entwicldungsstadium  — auch  heute  ist 
dies  noch  der  Fall  — und  beanspruchte  infolgedessen 
die  Verlängerung  des  Gesetzes.  Ein  neuer  Gesetzent- 
wurf wurde  am  27.  Januar  1905  in  der  II.  Session  der 

0 Stenographiache  Berichte  dea  Vllf.  Narodno  Sobranie,  I.  Ses- 
»ion,  XXVI.  Sitzung,  25.  November  1894.  S.  634. 
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XIll.  Nationalversammlung  den  Abgeordneten  unter- 
breitet, welcher  kurz  nachher  auch  Gesetz  wurde.  Dieses 
Gesetz  bedeutet  einen  grösseren  Schritt  vorwärts  in  der 
Förderung  der  Nationalen  Industrie;  es  erweitert  die 
Hauptprinzipien  des  Gesetzes  vom  Jahre  1894  und  unter- 
nimmt eine  bessere  Systematisierung,  sowohl  vom  rein 
technischen  Standpunkt  aus,  als  auch  in  Bezug  auf  die 
Verteilung  der  verschiedenen  Vorteile. 0 Die  Vorteile 
sind  nach  diesem  Gesetz  in  zwei  Kategorien  geteilt; 
allgemeine  und  spezielle.  Es  zieht  weiter  eine  deut- 
lichere Demarkationslinie,  wann  und  unter  welchen 
Bedingungen  gewisse  Vorteile  des  Gesetzes  gewährt 
werden  dürfen,  und  erweitert  die  Gattungen  der  In- 
dustrien und  der  Industriekonzessionen,  welche  unter 
dem  Schutze  des  Gesetzes  stehen  können.  Das  Gesetz 
setzt  allerdings  und  sehr  berechtigterweise  schwierigere 
Bedingungen  zur  Erlangung  der  Vorteile  desselben. 
Während  das  alte  Gesetz  vom  Jahre  1894  ein  Kapital 
von  25,000  Francs,  welches  in  Gebäuden  und  Maschinen 
angelegt  sein  muss,  von  den  Unternehmungen,  die  sich 
die  Vorteile  des  Gesetzes  zunutze  machen  wollen,  oder 
die  Beschäftigung  von  20  Arbeitern  verlangte,  bestimmt 
das  Gesetz  von  1905  im  Art.  15,  dass  diese  Unterneh- 
mungen eine  mechanische  Kraft  von  mindestens  5 P.  K. 
ausnützen  müssen,  für  mindestens  15  Arbeiter  eine 
ununterbrochene  Beschäftigung  von  6 Monaten  ge- 
währen und  ein  Kapital  von  20,000  Francs,  welches  in 
vervollkommneten  .Maschinen  und  Werkzeugen  angelegt 
sein  muss,  nachzuweisen  haben. 

Es  ist  ohne  Zweifel,  dass  diese  zwei  Gesetze  die 
Entstehung  verschiedener  Industrien  bewirkt  oder  zu 
derselben  verhelfen  haben.  Von  1894  bis  1909,  wo  ein 
neues  Gesetz  zur  Förderung  der  heimischen  Industrie 
geschaffen  wurde,  sind  in  den  Registern  des  Handels- 


0 Steuographiache  Berichte  dea  XIV.  0.  N.  S.  I.  0.  S.  XIII. 
Sitzung,  10.  1.  1909.  S.  2140. 
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niinisleriiinis  255  Industrieunteriiehmungen,  welche  die 
Vorteile  der  Gesetze  benützen,  verzeichnet.  Unter  diesen 
Industrien  steht  die  Mehlindiistrie  mit  04  Unterneh- 
mungen an  erster  Stelle.  Ihr  folgt  die  Textilindustrie 
mit  82  Fabriken,  die  Kürschnerei  mit  27  Fabriken,  die 
Brauerei  mit  18  Fabriken,  die  Fnsenindustrie  mit  16  Be- 
trieben, von  welchen  1 modern  eingerichtet  sind,  die 
Möbelindustrie  mit  11  Werken;  10  Seifenfabriken,  8 Eta- 
blissements für  Ziegel  und  keramische  Erzeugnisse  und 
T Fabriken  für  Schiesspulver  und  andere  Sprengstoffe. 
Von  diesen  255  Industrieunternehimmgen  sind  20  für  eine 
Frist  von  10  bis  30  Jahren  konzessioniert.’)  Darunter 
befinden  sich  auch  die  Konzession  für  die  Zuckerfabrik 
in  Sofia,  welche  im  Jahre  1896  für  20  Jahre  erteilt 
wurde,  und  die  Konzession  für  die  Zündhölzerfabrik  in 
Banja-Kostenez,  die  1897  tür  30  Jahre  erteilt  wurde  und 
welche  wir  nachher  ausführlich  zu  besprechen  haben. 

Am  10.  März  1909  wurde  ein  neues  Gesetz  für  die 
Förderung  der  heimischen  Industrie  angenommen.  Dieses 
Gesetz  umfasst  wieder  die  Hauptprinzipien  der  Gesetze 
von  1894,  1897  und  1905  und  inauguriert  gleichzeitig 
neue  Gedanken  und  Prinzipien,  welche  sich  nicht  nur 
die  Erstarkung  und  die  Entwicklung  der  Nationalindustrie 
als  Ziel  setzen,  sondern  auch  ein  strengeres,  folgerich- 
tigeres System  für  die  Erlangung  der  Vorteile  vorsehen. 
Das  Gesetz  unterscheidet  sich  wesentlich  von  dem  Ge- 
setze von  1905  dadurch,  dass  es  in  Art.  6 bestimmt, 
dass  nur  diejenigen  Industrien  die  allgemeinen  Vorteile 
geniessen,  welche  im  Art.  2 aufgezählt  sind,  während 
das  alte  Gesetz  für  alle  Industrien  diese  Vorteile  vorsah. 

Die  speziellen  Vorteile  treffen  gemäss  Art.  13  nur 
diejenigen  Industrien,  welche  eine  mechanische  Kraft 
von  wenigstens  10  P.  K.  ausnützen,  ein  Kapital  von 
20,000  Francs  in  Maschinen  und  Werkzeugen  angelegt 
haben  und  während  6 Monaten  ununterbrochen  lO  Ar- 


’)  Zeitschrift  des  ökonomischen  Vereins.  Jahrg.  XIII.  Heft  I.  190Ö. 
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beiter  beschäftigen.  Die  Vorteile  werden  für  15  Jahre, 
vom  Anfang  des  Jahres  1909  bis  Ende  des  Jahres  1925 
gewährt.  Diese  Vorteile  dürfen  in  2 — 3 Kreisen  nur 
einer  Unternehmung  gewährt  werden;  andere  Unter- 
nehmungen von  derselben  .Art  dürfen  sich  jedoch  in 
diesen  etablieren,  aber  sie  geniessen  nur  die  allgemeinen 
Vorteile,  nicht  die  speziellen.  Durch  diese  Bestimmung 
hat  der  Gesetzgeber  zwei  Ziele  verfolgt;  1.  die  Bildung 
von  wenigeren,  aber  leistungsfähigeren  Unternehmungen, 
also  eine  Zentralisation  des  Kapitals;  2.  die  Entstehung 
von  Unternehmungen  in  den  verschiedensten  Teilen  des 
Landes,  also  eine  Dezentralisation  der  gleichartigen 
Unternehmungen. 

Betrachtet  man  die  bisher  entstandenen  Industrie- 
gesetze Bulgariens,  so  finden  wir  in  denselben  die 
folgende  bemerkenswerte  Tendenz;  Während  das  Gesetz 
von  1894  die  Zahl  der  Arbeiter  auf  mindestens  20,  das 
Gesetz  von  1905  auf  mindestens  15  festsetzte,  geht  das 
neue  Gesetz  von  1909  auf  10  Arbeiter  herunter.  Das 
Gesetz  von  1894  macht  keine  mechanische  Kraft  zur 
Bedingung,  während  dasjenige  von  1905  5 P.  K.  und 
dasjenige  von  1909  10  P.  K.  verlangt.  Diese  Regression 
der  menschlichen  Kraft  im  Gegensatz  zu  der  Progression 
der  mechanischen  Kraft  deutet  auf  das  Bestreben  hin, 
die  Unternehmungen  zu  modernisieren  und  auf  eine 
höhere  Produktionsstufe  zu  heben. 

Eine  der  wichtigsten  Fanrichtungen  des  Gesetzes 
ist  die  Errichtung  eines  Industrierates. 

Dieser  ist  dem  Handelsministerium  angegliedeit 
und  hält  zweimal  monatlich  seine  Sitzungen  ab.  Seine 
Hauptaufgabe  besteht  darin,  alle  Anträge,  welche  an 
das  Handelsministerium  betreffend  die  Firteilung  der 
allgemeinen  und  speziellen  Vorteile  und  die  Konzes- 
sionen gerichtet  sind,  zu  prüfen  und  prinzipielle  Be- 
schlüsse zu  fassen.  Alle  Beschlüsse  des  Industrierates 
bedürfen  zur  Ausführung  der  Genehmigung  des  Handels- 
ministers. Die  Beschlüsse  über  Erteilung  v'on  Konzes- 
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sionen  unterliegen  auch  der  Genehmigung  der  Volks- 
vertretung. Der  Industrierat  erteilt  auf  Verlangen  des 
Handelsministeriums  auch  Ratschläge  über  alle  Fragen, 
welche  die  Förderung  der  Industrie  betreffen.  Er  ist  ein 
ganz  neues  Institut  in  Bulgarien  und  befriedigt  ein  i 

modernes  Bedürfnis  des  Landes.  Ihm  steht  eine  grosse 
Rolle  in  der  wirtschaftlichen  Entwicklung  Bulgariens  zu  ; 
und  er  wird  voraussichtlich  ein  regeres  Leben  in  die 

staatliche  Wirtschaftspolitik  bringen.  , 

Ein  weiteres  wichtiges  Kapitel  des  neuen  Gesetzes  ^ 
ist  dasjenige,  welches  über  die  Erteilung  von  Industrie-  j 
konzessioiien  spricht.  In  diesem  Gesetz  ist  im  Vergleich 
mit  den  früheren  sowohl  die  Art  und  Weise,  in  welcher  i 
sie  erteilt  werden,  als  auch  die  Bedingungen,  unter  I 

denen  dies  zu  geschehen  hat,  verändert.  Die  konzes-  j 
sionierte  Unternehmung  geniesst  nicht  nur  die  all- 
gemeinen und  speziellen  Vorteile,  sondern  besitzt  das  | 
ausschliessliche  Recht,  gewisse  Artikel  in  dem  ihr  zu- 
gewiesenen Rayon  einzig  und  allein  zu  produzieren. 
Dadurch  ist  allerdings  die  Möglichkeit  gegeben,  dass  ^ 

die  Unternehmungen  nicht  nur  die  Interessen  dritter 
Personen,  sondern  auch  die  Interessen  des  Staates 
selbst  gefährden.  Zieht  man  aber  einerseits  die  heutige 
Wirtschaftslage  Bulgariens,  wm  genügende  Mittel  zur 
Gründung  und  Weiterführung  von  Industrieunterneh- 
mungen grossen  Stils  fehlen,  in  Betracht,  und  berück- 
sichtigt man  ferner,  dass  eine  Reihe  von  nützlichen  | 

und  notw'endigen  Industrien  nur  mit  grossen  Kapitalien 
entstehen  können,  so  erscheint  die  Konzessionierung 
gew’^isser  Unternehmungen  nicht  nur  als  wünschenswert, 
sondern  in  gewissem  Umfange  auch  als  eine  eherne 
Notwendigkeit.  Die  Industrie-Konzessionen  haben  sich 
immer  da  aufgedrängt,  wo  es  sich  darum  gehandelt 
hatte,  fremdes  Kapital  in  grösserem  Masse  ins  Land  zu 
ziehen  und  demselben  eine  grössere  Sicherheit  zu 

gewähren. 

Diese  Konzessionen  dienen  gleichzeitig  als  wirk- 
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samcs  Mittel  zur  Erstarkung  einer  Industrie  h Diese  und 
ähnliche  Tatsachen  hat  der  Gesetzgeber  vor  Augen  ge- 
habt, als  er  sich  entschlossen  hat,  auch  in  das  neue 
Gesetz  die  Industrie-Konzessionen  aufzuehmen.  Nach 
diesen  sind  zur  Erlangung  einer  Konzession  folgende  Be- 
dingungen zu  erfüllen.  1.  Es  muss  in  Maschinen  und 
in  andern  vervollkommneten  Werkzeugen  w^enigstens  ein 
Kapital  von  150.000  Francs  investiert  sein.  2.  Es  müssen 
w^enigstens  50  Arbeiter  das  ganze  Jahr  hindurch  ununter- 
brochen beschäftigt  w^erden.  Eine  Konzession  ward  nur 
für  die  im  Art.  24  ausdrücklich  erwähnten  Industrien  er- 
teilt und  zw'ar  für  Zucker,  Seidenstoffe,  Mineraloel,  Oel 
von  Nafta,  Pflanzen  und  Tieren,  Pech  jeder  Art,  Speise- 
konserven. Teigw'aren.  Papier  und  Karton,  Cellulose 
Glaswaren,  Farben,  chemische  Düngemittel,  Terpentin, 
Gement  und  hydraulischen  Kalk.  Der  giösste  Teil  dieser 
Produkte  steht  in  engen  Beziehungen  zu  der  Haupt- 
beschäftigung der  Bevölkerung  und  eine  Entstehung  der 
einschlägigen  Industrien  wird  auf  die  Entwicklung  und 
Modernisierung  der  Landwirtschaft  ohne  Zweifel  günstig 
einwirken. 

W^ährend  die  Industriekonzessionen  nach  den  alten 
Gesetzen  von  1894  und  1905  von  dem  Ministerrate  er- 
teilt w urden,  werden  sie  nur  auf  Grund  eines  speziellen 
Gesetzes,  welches  für  jeden  Einzelfall  von  der  Volks- 
vertretung genehmigt  werden  muss,  erteilt.  Bevor  aber 
ein  dahinzielender  Gesetzentwurf  vom  Handelsminister 
in  der  V’olksvertretung  zur  Genehmigung  eingebracht 
wird,  soll  er  vorerst  das  Gutachten  des  Industrierates 
einholen.  Dieses  Gutachten  ist  dann  eine  Art  Begrün- 
dung des  Gesetzentwurfes.  Die  Strenge  des  neuen  Ge- 
setzes, dieGenehmigungvonder  Zustimmung  dreier  Instan- 
zen, Industrierat,  Handelsminister  und  Volksvertretung,  ab- 

9 Vergl  die  stenographischen  Berichte  des  XIV  O N.  S.  1 0 S 
10.  1.  1909  S.  2142. 
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hängig  zu  machen,  war  durch  die  bisher  gemachten  Er- 
fahrungen als  notwendig  erkannt  Die  Leichtigkeit,  mit 
der  in  den  früheren  Jahren  Industriekonzessionen  zu  er- 
langen waren,  hatte  bewirkt,  dass  diese  Konzessionen 
von  den  Inhabern  nachträglich  zu  spekulativen  Zwecken 
und  leichter  Bereicherung  verwendet  wurden.  Zur  Be- 
schränkung dieser  Spekulationen  mit  vom  Staate  ge- 
schenkten Rechten  hat  sich  der  Staat  noch  gewisse 
andere  Massnahmen  Vorbehalten.  Indem  das  Gesetz 
verschiedenen  Industriezweigen  eine  Reihe  von  Vorteilen 
und  Privilegien  gewährt  hat,  hat  es  denselben  auch  ge- 
wisse Pflichten  auferlegt.  An  erster  Stelle  stehen  die 
Bestimmungen,  welche  die  Bildung  eines  speziellen  Fonds 
für  Arbeiterversicherung,  für  Unglücksfälle,  für  Alters- 
und Invaliditätsfürsorge  und  Todesfälle  betreffen,  dann 
die  Bestimmungen  über  den  Bau  von  Arbeiterwohnungen 
an  Orten,  wo  dies  der  Staat  nach  eigenem  Ermessen  für 
notwendig  erachtet.  Diese  zwei  einschlägigen  Bestim- 
mungen des  Gesetzes  sind  die  Grundpfeiler  eines  wich- 
tigen Teiles  unserer  Sozialgesetzgebung.  Es  ist  erfreulich, 
dass  der  Staat  bei  der  Ausarbeitung  des  neuen  Industrie- 
gesetzes, noch  bevor  es  zwischen  dem  Arbeitgeber  und 
Arbeitnehmer  zu  einem  Kampf  aufs  Messer  kommt,  wich- 
tige Schritte  zur  Lösung  eines  sozialen  Problems  unter- 
nimmt und  so  zu  verhindern  sucht,  dass  dem  Wirtschafts- 
leben Bulgariens  die  in  solchen  Kämpfen  entstehenden 
Schäden  erwachsen. 

Das  neue  Industriegesetz  von  1909  hat,  soweit  es 
bis  jetzt  zu  übersehen  ist,  der  Entwicklung  der  bulga- 
rischen Industrie  einen  neuen  Ansporn  gegeben.  Unter 
seinem  Regime  wurden  im  Laufe  eines  Jahres,  von 
1909  bis  1910,  eine  Reihe  Unternehmungen  gegründet. 
Die  Rechte  der  allgemeinen  Vorteile  wurden  in  dieser 
Zeit  39  Industrieunternehmungen  gewährt,  darunter  waren 
24  Mühlen.  Die  übrigen  Unternehmungen  bilden  5 In- 
dustriegruppen und  zwar  gehören  4 der  Textilindustrie, 
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4 der  Eisenwarenindustrie  an,  4 Betriebe  befassen  sich 
mit  der  Destillation  von  Rosenoel,  1 mit  Lederfabrikation, 

1 mit  der  Herstellung  von  Möbeln.  Die  Rechte  der  spe- 
ziellen Vorteile  sind  55  in  Entstehung  begriffenen  Unter- 
nehmungen erteilt;  worden  und  zwar  an  15  der  Metall- 
industrie, 13  der  Keramik,  11  der  chemischen  Industrie, 
8 der  Textilindustrie  und  8 anderer  verschiedener  Indu- 
strien (3  elektrische  Unternehmungen.  3 Kürschnerei- 
betriebe, 1 Teigartikel  und  1 für  Papier-  und  Kartoner- 
zeugnisse). 

Industriekonzessionen  für  die  ausschliessliche  Her- 
stellung von  bestimmten  Artikeln  in  einem  bestimmten 
Rayon  sind  für  diese  Zeit  an  drei  Unternehmungen  er- 
teilt und  von  der  Nationalversammlung  genehmigt  worden. 
Die  erste  bezieht  sich  auf  ein  Unternehmen  der  Zucker- 
fabrikation, die  zweite  auf  chemische  Düngemittel,  die 
dritte  auf  die  Herstellung  von  seidenen  Stoffen. 

Wir  erwähnten  an  einer  früheren  Stelle,  dass  das 
Industrieförderungsgesetz  keine  Unterschiede  zwischen 
ln-  und  Ausländern  macht  und  somit  die  Vorteile  des 
Gesetzes  auch  den  ausländischen  Kapitalisten  zukommen 
lässt.  Ueber  diesen  Punkt  wurde  s.  Z.  besonders  bei 
Entstehung  des  ersten  Gesetzes  im  Jahre  1894  viel  dis- 
kutiert und  es  tauchte  in  manchen  parlamentarischen 
Gruppen  und  in  der  Presse  die  Ansicht  auf,  dass  es  un- 
zweckmässig, unlogisch  und  unpatriotisch  erscheine,  in 
demselben  Gesetze,  durch  welches  man  die  ausländische 
Konkurrenz  im  Interesse  der  Entstehung  heimischer  In- 
dustrie bekämpfen  will,  dieselbe  im  Gegenteil  gleich- 
zeitig zu  begünstigen.  Sie  behaupten  weiter,  dass  das 
Gesetz,  welches  das  ausländische  Kapital  so  entgegen- 
kommend behandelt,  die  Entstehung  einer  nationalen 
Industrie  nicht  begünstige,  sondern  eher  das  Gegenteil 
erreiche  und  ermögliche,  dass  das  ausländische  Kapital 
gerade  jetzt  unter  dem  Schutze  des  Gesetzes  alle  Unter- 
nehmungen, auch  die  vorhandenen  rein  bulgarischen  an 
sich  ziehen  wird  und  auf  diese  Weise  der  bulgarischen 
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Volkswirtschaft  eine  schwere  Steuer  auferlegen  kann. 
Die  Folge  davon  wäre  zweifellos  eine  wirtschaftliche  Er- 
oberung des  Landes.  Es  ist  auch  nicht  nötig,  behaupteten 
sie  weiter,  dass  der  Staat  den  ausländischen  Kapitalien 
Vorteile  und  Privilegien  gewähre;  denn  die  Industrie 
habe  in  den  Kapitalstaaten  schon  den  Höhepunkt  ihrer 
Entwicklung  en'eicht  und  diejenigen  Kapitalien,  welche 
in  ihrer  Heimat  keinen  zufriedenstellenden  Gewinn  er- 
zielen können,  werden  schon  unter  der  alleinigen  Be- 
dingung, dass  wir  diesen  Kapitalien  keine  besonderen 
Schwierigkeiten  bereiten,  also  auch  ohne  spezielle  Vor- 
teile uns  auf  suchen.  Jetzt,  nach  annähernd  18  Jahren^ 
kann  inan  mit  Bestimmtheit  behaupten,  dass  diese  An- 
sichten falsch  gewesen  sind  und  die  Befürchtungen  völlig 
unbegründet  waren,  denn  die  wenigen  ausländischen 
Unternehmungen,  die  nach  diesem  Jahre  entstanden  sind, 
sind  nicht  tonangebend,  geschweige  denn  dazu  geeignet, 
die  Physiognomie  des  industriellen  Bulgarien  zu  be- 
stimn^en 

Wir  haben  an  anderer  Stelle  ausführlich  besprochen, 
weshalb  das  ausländische  Kapital  dem  bulgarischen  Boden 
fernblieb.  Hier  möchten  wir  noch  erwähnen,  dass  eine 
grössere  Rührigkeit  der  ausländischen  Kapitalien  in  bul- 
garischen Unternehmungen  erst  nach  dem  Abschluss  der 
heute  noch  geltenden  Handelsverträge  im  Jahre  1904—1905 
angefangen  hat.  Seit  dieser  Zeit  hat  diese  erfreuliche 
Bewegung  nicht  bloss  nachgelassen,  sondern  es  ist  seit 
der  Unabhängigkeitserklärung  Bulgariens  und  der  Kon- 
' solidierung  seiner  auswärtigen  Lage  eine  aufstrebende 

Tendenz  festzustellen. 

Die  Zuckerfabrik  der  Aktien-Gesellschaft  der 
bulgarischen  Zuckerfabriken  und  Raffinerien 

(Societe  anonyme  des  Sucreries-Raffineries 

bulgares). 

Unter  den  Industrien,  welche  durch  das  Gesetz  für 
die  Förderung  der  einheimischen  Industrien  besonders 
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gefördert  wurden,  steht  an  erster  Stelle  die  Zucker- 
fabrikation. Der  Gesetzgeber  hat  somit  die  grosse  Wich- 
tigkeit, welche  die  Entstehung  und  Erstarkung  dieser 
Industrie  für  Bulgarien  hat,  betont.  Damit  hat  er  aner- 
kannt, dass  es  von.  besonderer  Bedeutung  für  Bulgarien 
ist,  diejenigen  Industrien  zu  unterstützen  und  zu  fördern, 
welche  mit  der  Landwirtschaft  in  engstem  Zusammenhang 
stehen.  Diese  Bevorzugung  der  landwirtschaftlichen  In- 
dustrien ist  auf  die  wirtschaftlichen  Verhältnisse  Bul- 
gariens zurückzuführen;  denn  der  überwiegende  feil 
seiner  Bevölkerung  befasst  sich  mit  der  Landwirtschaft. 
Der  Staat  hatte  aber  auch  andere  Gründe  zur  Unter- 
stützung dieser  Industrie  Er  wollte  die  Aufnahme  des 
Zuckerrübenbaues  unhmstützen,  weil  dieser  dem  Land- 
wirt grössere  Erträge  abwirft  als  die  Getreideproduktion. 
Ein  weiteres  Moment,  welches  zu  Gunsten  dieser  In- 
dustrie sprach,  war  die  Bedeutung  des  Zuckerkonsums. 
Bekanntlich  ist  der  Zucker  ein  Massenartikel,  dessen 
Konsum  immer  grössere  Dimensionen  annimmt.  Zu  der 
Zeit,  als  das  Industriegesetz  entstand,  importierte  Bul- 
garien 8 bis  9 Millionen  kg  Zucker,  und  musste  somit 
dem  Auslande  jährlich  3—4  Millionen  Francs  bezahlen. 
Man  rechnete  es  sich  als  einen  grossen  Erfolg  an,  wenn 
Bulgarien  imstande  wän;,  wenigstens  die  Hälfte  dieses 
Imports  selbst  herzustellen. 

Der  Gedanke,  eine  Zuckerfabrik  in  Bulgarien  zu  er- 
richten, tauchte  zum  ersten  Male  im  Jahre  1893  auf.  Ein 
Bulgare  namens  Tschokoeff  hat  in  diesem  Jahre  an  den 
Ministerrat  ein  Gesuch  gerichtet  zwecks  Gründung  einer 
Zuckerfabrik,  indem  er  gleichzeitig  hierfür  eine  Konzes- 
sion für  20  Jahre  erbat.  Die  Regierung  ging  nicht  weiter 
auf  diese  Frage  ein,  da  der  Antragsteller  nicht  genügende 
Garantien  zur  Durchführung  einer  solchen  Unternehmung 
bieten  konnte. 

Als  die  Regierung  im  darauf  folgenden  Jahre  das 
Gesetz  für  die  Förderung  der  heimischen  Industrien  aus- 
arbeitete und  es  bekannt  wurde,  dass  die  Zuckerindustrie 


ä 


— 174  — 

sich  der  Unterstützung  des  neuen  Gesetzes  erfreuen 
werde,  haben  sich  zwei  Unternehmungen  zur  Gründung 
von  Zuckerfabriken  gemeldet  Die  erste  war  die  Gesell- 
schaft .Sachar“,  welche  von  bulgarischen  Kapitalisten 
gegründet  war  und  deren  Gesuch  dahin  ging,  eine  In- 
dustriekonzession für  ganz  Südbulgarien  zu  erlangen. 
Die  zweite  Unternehmung  war  von  den  beiden  Belgiern 
Luden  Dirix  und  Gustav  Dorzee  ins  Leben  gerufen,  die 
eine  Konzession  für  die  Bezirke  von  Sofia,  Küstendil  und 
Tran  verlangten.  Die  Regierung  ging  auf  diese  beiden 
Gesuche  ein  und  erteilte  durch  Beschluss  des  Minister- 
rats vom  8.  April  1895  die  verlangten  Konzessionen. 
Weder  die  Unternehmung  „Sachar“  noch  diejenige  der 
Belgier  konnten  in  der  von  der  Regierung  vorgesehenen 
Frist  die  Fabriken  errichten  und  es  erwies  sich  als  nötig, 
dass  die  Frist  prolongiert  wurde.  Auch  in  dieser  Frist 
konnte  die  Gesellschaft  ,Sachar‘’  die  Fabrik  nicht  er- 
richten und  wurde  somit  ihrer  Konzession  für  verlustig 
erklärt.  Nach  dem  Ablauf  dieser  Frist  wurde  dieselbe 
Konzession  dem  Bulgaren  Kirkoff  erteilt,  aber  da  auch 
er  in  der  ihm  bewilligten  Frist  mit  dem  Bau  der  Fabrik 
nicht  beginnen  konnte,  verlor  derselbe  seine  Konzession 
ebenfalls. 

Nur  die  Unternehmer  Lucien  Dirix  und  Gustav 
Dorzee  haben  ihren  Plan  verwirklicht  und  ihre  Fabrik 
konnte  im  Jahre  1898  mit  der  Produktion  von  Zucker 
beginnen.  Am  25.  Mai  1897  hat  sich  die  Unternehmung 
Lucien  Dirix  & Cie.  in  eine  Aktiengesellschaft  für  bul- 
garische Zuckerfabrikation  und  Raffinerie  umgewandelt. 
Der  Sitz  der  Gesellschaft  ist  Brüssel.  Die  erste  Fabrik 
wurde  in  Sofia  gebaut,  weitere  Fabriken  sollten  in  dem 
ihr  abgetretenen  Rayon  errichtet  werden.  Die  Dauer 
der  Gesellschaft  ist  auf  30  Jahre  festgesetzt.  Das  Grund- 
kapital von  3,000,000  fr.  ist  auf  3000  Aktien  ä 1000  fr. 
verteilt.  Die  Gesellschaft  hat  inzwischen  auch  schon  für 
1,000,000  fr.  Obligationen  ausgegeben.  Bei  der  Gründung 
der  Gesellschaft  sind  2000  Aktien  gezeichnet  worden,  der 
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Rest  von  1000  Aktien  wurde  später  ausgegeben.  Von 
den  ersten  1000  Aktien  haben  Lucien  Dirix  und  Gustave 
Dorzee  als  Äquivalent  für  die  Vorstudien,  die  sie  gemacht 
haben  (die  Einführung  der  Zuckerrübenkultur  in  Bulgarien 
und  andere  Arbeiten  betreffend  die  Gründung  der  Fabrik), 
ferner  für  die  Konzession,  welche  sie  von  der  bulgarischen 
Regierung  bekommen  haben  und  der  neuen  Gesellschaft 
abtraten,  145  völlig  eingezahlte  Aktien  bekommen.  Der 
Rest  von  den  2000  Aktien  wurde  von  24  Belgiern  ge- 
zeichnet, unter  welchen  sich  Gustave  Dorzee  mit  56  Ak- 
tien, Ernest  Salvay  mit  585,  die  Witwe  Salvay  mit  255, 

Leon  de  Mot  mit  201  etc.  befanden. 

Die  Konzession  wurde  gemäss  dem  Beschlüsse  des 
Ministerrats  vom  23.  September  1897  für  20  Jahre  erteilt 
und  hatte  als  Rayon  die  Bezirke  von  Sofia,  Küstendil 
und  Tran.  Die  Fabrik  sollte  ferner  nur  die  im  Gesetze  von 

1894  vorgesehenen  Begünstigungen  und  Vorteile  gemessen. 

Der  Wunsch  ging  dahin,  die  Erweiterung  des  konzessi- 
onierten Rayons  zu  erlangen  und  eine  staatliche  Unter- 
stützung in  Form  von  Prämien  zu  erhalten.  Sie  be- 
gründete diese  zweite  Forderung  mit  der  scharfen  Kon- 
kurrenz Oesterreich-Ungarns  und  Rumäniens,  gegen 
welche  sie  ohne  pekuniäre  Hilfe  des  Staates  nicht  auf- 
kommen  könne.  Sie  weist  weiter  darauf  hin,  dass  viele 
Staaten  solche  Prämien  an  die  heimische  Industrie  ge- 
währen, und  dass  für  die  Erstarkung  der  erst  aufkommen- 
den Industrie  Bulgariens  diese  Prämienunterstützung 
eine  Notwendigkeit  sei.  Durch  eine  Verordnung  vom 
23.  September  1897  wurde  seitens  des  Ministerrats  die 
Konzession  auf  20  [ahre  festgesetzt  und  dem  Minister 
des  Handels  und  der  Landwirtschaft  das  Recht  erteilt, 
in  das  Budget  für  1898  eine  Prämiensumme  für  die 
Zuckerindustrie  zu  stellen.  Durch  eine  spätere  Verord- 
nung wurde  ihr  auch  tatsächlich  eine  Prämie  von  5 Francs 
pro  1000  kg  verarbeiteter  Rüben  für  die  Dauer  der  Kon- 
zession zuerkannt.  Ebenfalls  wurde  ihr  Rayon  durch 
ein  Abkommen  zwischen  der  Regierung  und  der  Fabrik 
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um  die  Kreise  von  Vratza  Ichtiman  und  T.  Pasardjik  ver- 
grössert.  Die  Zuckerfabrik  erfreute  sich  aber  nicht  all- 
zulange der  staatlichen  Unterstützung,  welche  sich  für 
das  Jahr  1898  auf  31,173,20  Francs,  1899  auf  46,957,22 
F'rancs,  1900  auf  137,841,59  Francs  und  1901  auf  217000 
Francs  belief,  denn  die  für  diese  Zwecke  erforderliche 
Summe  wurde  in  der  LXX.  Sitzung  des  XI.  Narodno- 
Sobranie  vom  11.  Juli  1901  nicht  bewilligt. 

Um  nicht  von  unserem  Thema  abzuweichen,  wollen 
wir  nicht  auf  die  Gründe  der  ablehnenden  Haltung  des 
Sobranie  eingehen.  Es  genügt,  einige  Motive  hier  anzu- 
führen: 

Die  Mehrzahl  der  Volksvertreter  betrachtete  die 
Verpflichtung  des  Staates,  eine  Prämie  für  die  Dauer 
von  20  Jahren  festzulegen  ohne  Rücksicht  darauf,  ob  die 
Verhältnisse  bezw.  Produktionsbedingungen  sich  gleich 
bleiben  oder  verbessern,  als  gesetzwidrig,  umsomehr  als 
diese  Verordnungen  durch  den  Ministerrat  und  nicht 
durch  das  Sobranie,  welches  allein  zuständig  ist,  erlassen 
wurden.  Die  Zuckerfabrik  erhalte  sowieso  vom  Staate 
schon  aussergewmhnliche  Vergünstigungen,  wie  Tarifer- 
mässigungen  (35°/o)  auf  den  Eisenbahnen,  Befreiung  von 
gewissen  Staats-  und  Gemeindesteuerabgaben,  Zollfrei- 
heit, Bezug  des  Brennmaterials  aus  den  staatlichen 
Kohlenbergwerken  zu  sehr  ermässigten  Preisen  etc. 
Ferner  seien  auch  die  Rohmaterialien  bedeutend  billiger; 
eine  Tonne  Zuckerrüben  kostet  im  Ausland  28  bis  30 
Francs,  während  sie  in  Bulgarien  nur  20  Francs  kostet, 
auch  sei  die  Arbeit  wesentlich  billiger  als  im  Auslande  etc. 

Die  erwähnte  Zuckerfabrik  wurde  in  dem  Winkel, 
welcher  von  der  Eisenbahnlinie  Sofia-Pernik  und  der 
Chaussee  Sofia-Nisch  gebildet  wird,  gebaut.  Der  erforder- 
liche Grund  und  Boden,  in  einem  Umfange  von  800 
Decker,  wurde  teilweise  kostenlos  (gemäss  Art.  6 des 
Industriegesetzes  von  1894),  teilweise  gegen  Entgelt 
(33,000  Francs)  von  der  Gemeinde  Sofia  abgetreten.  Die 
Errichtung  des  Fabrikgebäudes  einschliesslich  der  Neben- 
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stellen,  der  Installierung,  der  gesamten  Maschinerie,  des 
erforderlichen  Fhsenbahnnetzes  hatte  ca.  2 Jahre  in  An- 
spruch genommen  und  hat  mehr  als  3^/0  Millionen  Francs 
gekostet. 

Die  eingehende  Besprechung  des  gesamten  Kosten- 
aufwandes erscheint  uns  zur  richtigen  Würdigung  der 
volkswirtschaftlichen  Bedeutung  der  Unternehmung  als 
besonders  wichtig; 

Für  Grund  und  Boden  hat  die  Gesellschaft  die  ge- 
ringe Summe  von  33,000  Francs  an  die  Gemeinde  Sofia 
bezahlt. 

Für  einheimisches  Baumaterial  wie  Ziegel,  Kalk, 
Sand,  Holz,  Bretter  etc.  ist  die  Summe  von  671,610,82 
Francs  verausgabt  worden. 

Für  die  Ausführung  der  Bauarbeiten  wurde  an 
Arbeiter,  Techniker  etc.  die  Summe  von  23,1491  Francs 
bezahlt. 

Für  den  Transport  an  Baumaterialien,  sofern  sie 
nicht  in  der  Umgegend  von  Sofia  gekauft  wurden,  hat 
die  Unternehmung  nach  Abzug  der  Transport- 

begünstigung dem  Staate  332,39  Francs  gegeben. 

Das  erforderliche  Baumaterial  wie  Eisenschienen, 
Eisenträger,  ferner  die  Maschinen,  Apparate  und  sonstige 
Maschinenanlagen  wurden  ausschliesslich  vom  Auslande 
bezogen  und  hatten  die  Summe  von  2,600,000  Francs 
beansprucht  sowie  88,000  Francs  an  Transportkosten  (für 
2, 400,000  kg  Gewicht).  Die  Installierung  der  Fabrik  haben 
80  einheimische  Arbeiter  und  16  ausländische  Monteure 
in  fast  7 Monaten  bewerkstelligt  und  hierfür  die  Summe 
von  66,352  Francs  erhalten.  Davon  wurden  33,700  Francs 
an  die  heimischen,  der  Rest  von  32,652  Francs  au  die 
ausländischen  Arbeiter  bezahlt. 

Für  Einfuhrzoll  der  verschiedenen  vom  Auslande 
bezogenen  Artikel  musste  die  Gesellschaft  die  Summe 
von  41,230  Francs  bezahlen.  Sie  zahlte  jedoch  nur 
11,836  Francs,  der  Rest  wurde  ihr  vom  Staate  erlassen, 
gemäss  Art.  3 Punkt  c und  d des  Industriegesetzes. 
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Es  ist  nun  von  grossena  Interesse,  in  ungefähren 
i Summen  festzustellen,  wie  diese  Beträge  den  verschie- 

denen Interessengruppen  zugute  kamen. 

Es  wurden  gezahlt  Francs: 

an  die  Arbeiterschaft 297,923,00=  8,l6°/o, 

■ an  den  Staat  und  die  Gemeinde  Sofia  86,968,39=  2,37°/o, 

i an  die  Lieferanten 3,27 1,501, 82=89.47°/q. 

Im  ganzen:  3,656, 502,21  = 100^/o.^) 
Die  Summe,  welche  den  Arbeitern  zugute  kam.  war 
^ weit  grösser  als  hier  angegeben  wird,  denn  der  Betrag 

von  297,923  Francs  wurde  nur  den  Arbeitern,  welche 
direkt  bei  der  Errichtung  der  Fabrik  tätig  gewesen  sind, 
ausbezahlt.  Ein  erheblicher  Teil  der  Summe,  welche 
den  Lieferanten  zufiel,  ist  von  denselben  an  die  Arbeiter- 
schaft als  Lohn  für  die  Herstellung  der  betreffenden 
Lieferungen  bezahlt  worden.  Auch  die  Einnahmen  des 
i Staates  sind  höher  anzunehmen,  weil  ihm  auch  indirekt 

i Einkünfte  erstehen.  Der  grösste  Teil  der  Summen, 

welche  an  die  Lieferanten  bezahlt  wurde,  ging  ins  Aus- 
land, hauptsächlich  nach  Belgien  (2,600,000  = 81,640/o 
von  dem  ganzen  Betrag).  Immerhin  aber  blieb  eine 
nennenswerte  Summe  (671,610  Francs  = 18,30°/o)  im  In- 
lande. Bei  der  Entstehung  der  Fabrik  wurde  somit  an 
' die  inländischen  Interessenten  (Arbeiter,  Lieferanten, 

I Staat,  Gemeinde  etc.)  und  im  Lande  tätige  Ausländer 

(technisches  und  administratives  Personal)  die  Summe 
' von  1,056,502,21  Francs  bezahlt.  Diese  Summe  blieb 

: grösstenteils  im  Inlande,  wurde  unter  Hunderte  von  Per- 

sonen verteilt  und  wirkte  anregend  auf  das  gesamte 

' Whtschaftslebon. 

Die  günstigen  Folgen  bei  der  Errichtung  einer  Fabrik 

: entstehen  aber  nur  einmal  und  sind  auch  nur  von  kurzer 

: Dauer.  Von  weit  grösserer  Bedeutung  sind  dagegen  die 

Ausgaben,  welche  bei  der  Produktion  entstehen  und  die 

i 1)  Iw.  Slawoff,  Beitrag  zu  der  Frage  der  ausländischen  Kapi, 

talien  in  Bulgarien.  S.  72. 
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sich  bei  normaler  Entwicklung  in  aufsteigender  Rich- 
tung alljährlich  wiederholen. 

Die  Fabrik  hat  seit  ihrer  Entstehung  vom  November 
1898  bis  1907,  mit  einer  Unterbrechung  von  zwei  Jahren 
infolge  der  Einstellung  der  Staatsprämie,  folgende  Ausr 
I gaben  gehabt,  die  sich  auf  4 Gruppen  verteilen: 

1.  an  den  Staat  ....  5,766,200  Francs  = 48,22°/o,. 

2.  an  die  Arbeiterschaft  . 1,961,000  Francs  = 16,30°/or 

3.  an  die  Landwirte  . . . 3,419,300  Francs  = 30,69°/q, 

4.  an  sonstige  Lieferanten  585,100  Francs  = 4,79°/q. 

Summa:  11,731.600  Francs  = lOO^/o- 
Bei  den  Ausgaben  der  Fabrik  ist  der  Staat  am 
stärksten  beteiligt.  Die  Summe  besteht  aus  folgenden 
Hauptposten: 

1.  für  Akzise 3,583,000  Francs, 

2.  für  Steinkohle  ....  733,000  Francs, 

3.  für  Transport  ....  533,200  Francs, 

4.  für  Oktrois 917,000  Francs. 

Zusammen:  5,766,200  Francs.*) 

Die  Gruppe  der  Landwirte  ist  mit  einer  Summe  von 
3,419,300  Francs  beteiligt,  die  für  die  Zuckerrüben  aus- 
gegeben wurde.  Zu  diesem  Betrage  ist  auch  die  Summe, 
die  die  Fabrik  für  den  Rübensamen  bezahlte,  den  sie 
an  die  Landwirte  kostenlos  verteilte,  zu  rechnen.  Die 
für  den  Samen  ausgegebenen  Beträge  beliefen  sich  in 
derselben  Periode  auf  262,400  Frs.,  wodurch  der  der  Land- 
wirtschaft zukommende  Teil  eine  Summe  von  3,682,700 
Francs  erreicht.  Die  ganze  für  diese  Periode  ausbezahlte 
Summe  belief  sich  somit  auf  11,994,000  Francs,  und  ist 
zum  grössten  Teil  auf  dem  heimischen  Markt  geblieben. 

Diesen  Ausgaben  sind  nun  die  Einnahmen  gegen- 
überzustellen. Es  soll  gleich  bemerkt  werden,  dass  die 
unten  angegebene  Aufstellung  nicht  absolut  genau  sein 
kann,  da  die  Fabrikleitung  aus  mancheilei  Gründen  keine 
ins  einzelne  gehende  Auskunft  hierüber  gab  bezw.  geben 


1)  Ebenda  S.  78. 
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konnte.  Immerhin  darf  man  annehmen,  dass  sie  wenig- 
stens einen  relativen  Wert  für  eine  vergleichende  Be- 
urteilung hat  und  einen  einigermassen  brauchbaren 

Massstab  liefert. 

Die  Einnahmen  der  Fabrik  bestehen  aus  folgenden 
Posten: 

a)  vom  Zucker: 

1398_19Ü0  = 3,300,000  Francs, 

1901—1902  = 3,080,000  Francs, 

1901—1905  = 2,111,900  Francs, 

1905-  1906  = 2,351,300  Francs, 

1906— 1907  = 4.057,200  Francs, 

b)  von  R ü b e n a b f ä 1 1 e n: 

1898— 1900  = 15.400  Francs, 

19u  1 — 1902  ^ 17,000  Francs, 

1904— 1905  = 11,420  Francs, 

1905— 1906  = 10,600  Francs, 

1906— 1907  = 21,000  Francs, 

c)  aus  Staatsprämien: 

1898  = 31,173,20  Francs, 

1899  = 46,557,22  Francs, 

1900  = 137,841,59  Francs, 

1901  = 217,000,—  Francs.i) 

Wenn,  wie  schon  erwähnt,  obige  Aufstellung  auch 

keinen  Anspruch  auf  Vollständigkeit  machen  kann,  so 
geht  immerhin  doch  die  grosse  wirtschaftliche  Bedeutung 
dieser  Unternehmung  für  das  Land  zur  Genüge  daraus 
hervor.  Nicht  nur  erzielt  der  Staat  Einnahmen,  welche 
ihm  sonst  entgangen  wären,  da  sich  im  Vergleich  zu 
den  gewährten  Vorteilen  gewiss  ein  üeberschuss  ergibt, 
sondern  es  zieht  vor  allem  der  Lebensnerv  des  Staates, 
die  Landwirtschaft,  grosse  Vorteile  aus  dem  Unternehmen. 
\*or  der  Errichtung  der  Zuckerfabrik  war  die  Zucker- 


9 Vergl.  Prof.  Koluschky  in  der  Zeitschrift  des  Oekonomischen 
Vereins,  Jahrgang  V Nr.  .5—6.  S.  420.  Iw.  Slawoff,  Beitrag  zu  der 
Frage  der  ausländischen  Kapitalien  in  Bulgarien.  S.  79. 
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rübenkultur  dem  bulgarischen  Landwirt  fast  unbekannt. 
Sowohl  die  Regierung  als  auch  die  Fabrik  hatten  das 
grösste  Interesse  daran,  dem  Landwirte  bei  der  Einfüh- 
rung dieser  Kultur  an  die  Hand  zu  gehen.  Wenn  man 
häufig  auch  der  Meinung  war,  dass  der  bulgarische  Acker- 
bauer für  eine  derartige  Neuerung  kein  Verständnis  habe, 
so  täuschte  man  sich  doch  insofern,  als  gerade  das  Gegen- 
teil eintrat;  denn  der  Ertrag  der  Zuckerrübenernte  war 
schon  im  ersten  Jahre  so  gross,  dass  die  Fabrik  gleich 
mit  der  Produktion  anfangen  konnte  und  ihr  seitens  der 
Landwirtschaft  auch  stets  das  notwendige  Rohmaterial 
verschafft  wurde.  Freilich  hatte  sich  die  landwirtschaft- 
liche Bevölkerung  anfangs  zum  Teil  etwas  zurück- 
gehalten, da  man  in  diesen  Kreisen  befürchtete,  dass 
bei  der  damals  monopolistischen  Stellung  der  einzigen 
Zuckerfabrik  des  Landes  der  Preis  der  Rüben  durch 
willkürliche  Preisfestsetzung  seitens  der  Fabrikleitung 
ein  dauernd  schwankender  sein  könnte.  Als  aber  die 
Fabrik  gewisse  V^erpf lichtungen  übernahm  und  somit 
diesen  Befürchtungen  die  Grundlage  nahm,  vermehrte 
sich  die  Anbaufläche  schon  im  nächsten  Jahre.  Nach 
den  offiziellen  Publikationen  der  Direction  generale  de 
Statistique  vermehrte  sich  die  mit  Zuckerrüben  bebaute 
Fläche  und  die  Zuckerrübenproduktion  folgendermassen: 


Jahre 

Hektar 

Produktion  in  100  kg 

1897 

J » 

1898 

492,34 

62,939,30, 

1 899 

511,85 

96,111.00, 

1 903 

30,65 

.3.  < 94, 1 5, 

1904 

1,338,71 

229,949,90, 

1905 

1,631,09 

220,647,34. 

1906 

2,181,01 

435,083,80, 

1907 

2,285,07 

252,018,74, 

Demnach  hat  sich  die  Fläche,  weiche  mit  Zucker- 
rüben bebaut  ist,  in  10  Jahren  um  das  4‘/o fache  vermehrt, 
' die  Produktion  vervierfacht.  Diese  Tatsache  ist  um  so 
I erfreulicher,  als  die  Erträgnisse  der  mit  Zuckerrüben 
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bebauten  Fläche  grösser  sind,  als  die  der  mit  Cerealien 
bebauten  Flächen  und  somit  dem  Landwirte  grössere 
Vorteile  verschaffen.  Nach  unserer  Berechnung  hat  sich 
das  Verhältnis  zwischen  den  Einnahmen  aus  der  Weizen- 
und  Zuckerrübenproduktion  folgendermassen  gestaltet: 

Produktion  pro  Dekar  in  kg 

1904  1905  1906  1907 

a)  Weizen  125,6  97,1  105,4  65,6 

b)  Zuckerrübe  1717,7  1352,8  1990,3  1102,9 

Durchschnittliche  Bruttoeinnahme  pro  Dekar  in  Francs 

1904  1905  1906  1907 

a)  Weizen  16,83  13,82  14,77  11,45 

b)  Zuckerrübe  34,35  27,05  39,81  22,06 

Der  Uebergang  zur  Rübenkultur  hat  den  Landwirten 

somit  grössere  Einnahmen  verschafft. 

Ferner  ist  die  erzieherische  Bedeutung  dieser  neuen 
Kultur  nicht  zu  übersehen.  Sie  erforderte  gewisse  theo- 
retische und  praktische  Kenntnisse,  die  Benutzung  neuer 
landwirtschaftlicher  Geräte  und  Maschinen,  die  gründliche 
Bearbeitung  des  Bodens  und  die  öftereDüngung  desselben. 
Alle  diese  Erfahrungen  wendet  der  Landwirt  nun  auch 
bei  der  Gewinnung  anderer  agrarischer  Produktionen  an 
und  die  Resultate  einer  rationellen  Bewirtschaftung  sind 
allzusehr  bekannt,  um  hier  eine  eingehende  Besprechung 
zu  fordern. 

Die  Entstehung  der  Zuckerfabrik  ist  auch  für  die 
Arbeiterschaft  des  Landes  von  Vorteil  gewesen.  Ein 
Teil  derselben  fand  seine  Betätigung  in  der  Fabrik  und 
verdankt  ihr  das  Auskommen.  Wenn  auch  die  Nach- 
frage nach  den  Arbeitskräften  den  Arbeitslohn  nicht  in 
die  Höhe  trieb,  da  in  Bulgarien  noch  viele  freie  Arbeits- 
kräfte vorhanden  sind,  so  wurde  doch  ein  gewisser  Druck 
auf  denselben  vermieden.  Die  Zahl  der  in  der  Fabrik 
beschäftigten  Arbeiter  betrug  nach  den  offiziellen  stati- 
stischen Publikationen 


für  das  Jahr 

1904 

1908 

1910 

Arbeiterinnen 

93 

147 

127 

Arbeiter 

193 

829 

1254 

1 

I 

{ 


An  Löhnen  wurde  für  das  Jahr  1910  die  Summe  von 
110,885  Francs  von  der  Fabrik  an  die  Arbeiter  bezahlt.^) 

Schliesslich  hat  auch  die  Unternehmerschaft  des 
Landes  Nutzen  von  der  Entstehung  der  Zuckerfabrik 
gehabt.  So  benötigte  die  Fabrik  Kisten,  Packpapier  etc., 
Gegenstände,  die  im  Lande  gekauft  wurden,  wodurch 
wieder  die  inländische  Produktion  der  Holzfabriken  und 
der  Papierfabriken  belebt  wurde.  Vorteile  aus  der  neuen 
Fabrikation  zogen  auch  der  Handel  und  das  Handw^erk, 
das  Speditionsgeschäft  etc.  Aus  all’  dem  geht  hervor, 
dass  weite  Schichten  der  Bevölkerung  durch  die  Ent- 
stehung der  Zuckerindustrie  mehr  oder  weniger  wirt- 
schaftlich gefördert  wurden. 

Das  Vorhandensein  von  nur  einer  Zuckerfabrik 
konnte  den  Zuckerkonsum  des  Landes  nicht  befriedigen, 
denn  Bulgarien  hat  in  den  Jahren  1904 — 1908  durch- 
schnittlich 3,309,945  Kilogramm  pro  Jahr  importiert. 
Hauptlieferanten  sind  Oesterreich-Ungarn,  Russland  und 
Rumänien. 

Die  Zuckerfabrik  hatte  in  den  ersten  Jahren  ihrer 
Existenz  ansehnliche  Verluste  zu  verzeichnen.  Von  1908 
ab  begann  sie  aber  schon  mit  Gew'iun  zu  arbeiten,  wie 
aus  den  nachstehenden  Bilanzen  zu  ersehen  ist. 


Bilanz  für  1906/07  Abschluss  am  30.  7.  Verlust  573,447,04 


, 1907/08 
„ „ 1908/09 

. 1909/10 
, 1910/11 


230,674,16 
Gewinn  32,331,85 
109,167,80 
176,424,90 


Es  w’urden  für  das  Jahr  1909/1910  2°/q  Dividende 
verteilt,  für  das  Jahr  1910/11  Der  Jahresabschluss 

pro  30.  Juni  1911  ergab  folgenden  Status: 


Archiv  des  Ministeriums  des  Handels  und  der  Arbeit. 
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Aktiva;  Passiva; 


Konzession  . . . 

145.000,00 

Aktienkapital  . . 

3,000.000,00 

Fabrikgebäude  . . 

3.267.853,82 

Obligationen  . . • 

1,000.000,00 

Inventar  und 

Reservefonds  . . 

7.442,18 

Vorräte  .... 

365.832,48 

Sicherheitsfonds 

Guthaben  .... 

414.672,75 

für  1912.  . . . 

50.546,43 

Besitzwechsel  . . 

191.160,56 

Akzepte  .... 

7.731,09 

Zucker  

1.026.563,54 

Kreditoren  . . . 

1.440.793,10 

Rohmaterial  . . . 

153.265,14 

noch  nicht  ausge- 

Verschiedene 

zahlte  Koup.  u. 

Debitoren  . . . 

124,621,91 

Dividenden  . . 

1 .860,00 

5.686.910,20 

nicht  reklamierte 

Koup.  für 

Obligationen  . . 

2,112,50 

Gewinn 

1 76.424,90 

5.686.910,20 


Der  Gewinn  von  176,424,90  Francs  wurde  folgender- 
massen  verteilt;  10%  auf  den  Reserv'efonds  (It.  Statuten) 
Frs.  17,642,79,  Dividende  oder  pro  Aktie  50  Frs. 
r=  150,000  Frs.,  der  Rest  von  8,782,11  wurde  auf  das 
nächste  Jahr  übertragen. 

Die  steigende  Tendenz  der  Gewinne  seit  1908  be- 
rechtigt zu  der  Annahme,  dass  das  in  der  bulgarischen 
Zuckerindustrie  investierte  ausländische  Kapital  sich  in 
Zukunft  noch  besser  rentieren  wird. 

Dass  diese  Annahme  in  den  Kreisen  der  Industri- 
ellen auch  Eingang  gefunden,  beweist  der  Umstand,  dass 
der  Bulgare  Dr.  Z.  Toteff  eine  Konzession  für  den  Bezirk 
von  Burgas  und  die  Kreise  von  St.  Zagora,  Nova-Zagora 
und  Kasanlik  verlangte  und  sie  durch  Gesetz  vom 
24.  Februar  1910  auch  erhielt.  Durch  das  Gesetz  betr. 
Anerkennung  von  Industriekonzessionen,  welches  am 
22.  Dezember  1911  vom  Ordentlichen  Narodno  Sobranie 
angenommen  wurde,  sind  drei  neue  Industriekon- 
zessionen für  Zuckerproduktion  erteilt  worden,  und 
zwar:  a)  an  die  Böhmische  Kreditbank  in  Prag  für 
den  Bezirk  Tirnowo.  Die  Böhmische  Kreditbank  be- 
schäftigt sich  seit  Jahren  in  Böhmen  und  Oesterreich 
erfolgreich  mit  der  Zuckerindustrie  und  es  ist  wohl  an- 
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zunehmen,  dass  sie  das  von  ihr  geplante  Unternehmen 
auch  mit  Erfolg  durchführen  wird.  Die  Fabrik,  für  welche 
der  Eisenbahnknotenpunkt  Gornja-Orechovitza  als  best 
geeigneter  Ort  gewählt  wurde,  ist  schon  im  Bau  und 
man  hofft  im  Herbst  dieses  Jahres  mit  der  Produktion 
beginnen  zu  können. 

b)  An  den  gewesenen  Bürgermeister  von  Sofia  Martin 
Theodoroff  für  die  Bezirke  von  Vidin  und  Vratza  (aus- 
genommen der  Kreis  Vratza) 

c)  An  G.  S.  Gineff  für  die  Bezirke  von  Schumen  und 
Rustschuk. 

Die  letzten  beiden  Unternehmungen  sind  inlän- 
dische Gründungen,  doch  darf  man  mit  Sicherheit  an- 
nehmen, dass  sich  ausländisches  Kapital  daran  beteiligt. 

Die  Baum  Wollindustrie. 

Erste  bulgarische  privilegierte  Gesellschaft  für  Baumwoilindustrie: 

Baumwollspinnerei  „Prinz  Boris“ 

Die  Baumwollindustrie  Bulgariens  datiert  vom  Jahre 
1899,  wo  die  erste  Fabrik  dieser  Art  vollendet  und  in 
Betrieb  gesetzt  wurde.  Die  Konzession  zur  Errichtung 
einer  Baumwollspinnerei  wurde  im  Jahre  1895  einer 
bulgarischen  Gesellschaft  erteilt,  welche  ihre  Rechte 
einige  Monate  nachher  einer  englischen  Gesellschaft 
mit  dem  Sitz  in  Manchester  übertrug.  Der  Rayon  der 
Konzession  umfasst  das  ganze  Nord-Bulgarien.  Die 
Konzession  wurde  für  30  Jahre  erteilt,  d.  i.  bis  zum 
31.  Dezember  1925.  Die  Spinnerei  wurde  in  Varna,  der 
grössten  Hafenstadt  Bulgariens  am  Schwarzen  Meer  er- 
baut. 

Bei  der  Gründung  dieses  Unternehmens  war  man 
der  Meinung,  dass  sie  zur  Entwicklung  der  Kultur  der 
Baumwolle  im  Lande  beitragen  werde.  Diese  Erwartungen 
haben  sich  nicht  erfüllt,  trotzdem  die  natürlichen  Vor- 
bedingungen für  die  Entwicklung  vorhanden  waren. 

Süd-Bulgarien,  welches  nach  Ansicht  der  Spezialisten 
ein  der  Baumwollkultur  günstiges  Klima  aufweist,  trieb 
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schon  Baumwollbau,  bevor  die  Türken  das  Land  erober- 
ten. Die  in  neuerer  Zeit  gemachten  Versuche  mit  ver- 
schiedenen Baumwollarten  haben  auch  ziemlich  günstige 
Ergebnisse  gezeitigt.  Immerhin  reichte  die  Produktion 
an  Baumwolle  nicht  aus,  um  den  Bedarf  einer  wenn 
auch  kleinen  Industrie  zu  decken.  Nachstehende  Tabelle 
soll  uns  einen  Ueberblick  über  die  Baumwollkultur  des 
Landes  geben. 

Bebaute  Fläche  in  Hektar; 


1897 

1898 

1899 

1903 

1904 

1905 

1906 

lf07 

1908 

1909 

552,27 

621,11-. 

481.71 

7‘26,U2 

761 

80H.H7 

791,79 

602,04 

712,50 

786,51 

Produktion 

in  kg 

• 

8.Ö27 

105,636 

115.200 

458,597 

167,261 

187,431 

198,456 

131,047 

149,913 

169,697  . 

Diese  Zahlen  zeigen  zwar  eine  Zunahme  der  Pro- 
duktion, doch  müsste  diese  den  Umständen  nach  weit 
bedeutender  sein.  Als  es  noch  keine  Fabrik  im  Lande 
gab,  führte  man  das  geringe  Interesse  für  die  Baumwoll- 
kultur auf  den  Mangel  an  Käufern  zurück  und  begrüsste 
deshalb  auch  die  Gründung  des  Etablissements  mit 
Freuden.  Die  Errichtung  der  Fabrik  im  Lande  hat  aber 
diese  Hoffnung  nicht  erfüllt,  und  zwar  hauptsächlich 
deshalb  nicht,  weil  sie  ihre  Rohmaterialien  vom  Auslande 
billiger  beziehen  konnte  als  aus  dem  Lande  selber. 

Vor  der  Entstehung  der  genannten  Fabrik  war  die 
Türkei  der  Hauptlieferant  Bulgariens  an  Baumwolle, 
dann  aber  tritt  England  mit  einem  Male  in  den  \ order- 
grund,  was  sich  ohne  weiteres  dadurch  erklärt,  dass 
die  Unternehmung  englischen  Ursprungs  ist.  Die  Ver- 
drängung des  türkischen  Imports  durch  die  Engländer 
lässt  sich  am  besten  durch  nachstehende  Tabelle  nach- 


weisen ; 


Baumwolliniport 


Staaten 

1895 

1898 

1901 

1905 

1909 

kg 

Frs 

kg 

Frs. 

kg 

Frs 

kg 

Frs. 

kg  ! 

Frs. 

Türkei 

148,989 

49,783 

196,969  171,711 

374,791 1 

1 37,097 

1 

316,264! 

173,515 

458,873 

2til,557,6l 

Oester  - 
Ungarn 

29,149 

.12,784 

48,158'  20,113 

46,107 

23,704 

33,376 

19,73 

England 

2,320 

1,551 

3,523 

1.767 

818,083: 

[ 865,582 

1,047,346 

l,095,0>s0 

821,428 

4f.-,217,96 
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Diese  Tabelle  gibt  uns  ein  Beispiel  dafür,  dass  das 
ausgewandertc  Kapital  für  das  Mutterland  nicht  nur  nicht 
verloren  geht,  sondern  den  Handel  mit  dem  kapital- 
importierenden Lande  vergrössert,  und  zeigt  uns  ferner 
auch,  wie  die  Gründung  des  Fabrikunternehmens  auf 
die  Vergrösserung  des  Imports  eingewirkt  hat. 

Was  nun  den  Wert  dieses  Unternehmens  für  die 
bulgarische  Volkswirtschaft  betrifft,  so  sollen  nach- 
stehende Angaben  zu  einer  richtigen  Einschätzung  des- 
selben verhelfen; 

Die  Spinnerei  wurde,  wie  schon  erwähnt,  in  der 
nächstem  Nähe  von  Varna  gebaut.  Das  erforderliche 
Terrain,  ca.  10,000  qm,  ist  gemäss  Art.  6 des  Gesetzes 
für  die  Förderung  der  Industrie  in  Bulgarien  kostenlos 
abgetreten  worden. 

Bei  der  Gründung  der  Gesellschaft  wurde  das 
Grundkapital  auf  U/2  Millionen  Francs  festgesetzt,  wo- 
von allein  für  den  Bau  des  Fabrikgebäudes,  für  Maschinen 
und  die  Installierung  1,200,000  Francs  ausgegeben  worden 
sind. 

Der  grösste  Teil  dieser  Summe  ist  ins  Ausland  ge- 
wandert, da  die  Maschinen  vom  Ausland  bezogen  wurden, 
so  dass  nur  etwa  214,000  Francs  dem  Lande  zugute 
kamen.  Von  diesem  Rest  wurden  97,000  Francs  für  Bau- 
material, 95,000  Francs  für  Arbeitslöhne,  22,000  Francs 
für  nachträgliche  Bauarbeiten  ausgegeben. 

Von  dem  Grundkapital  verblieben,  wie  aus  der 
obigen  Aufstellung  hervorgeht,  800,000  Francs  als  Be- 
triebskapital. 

Als  im  Jahre  1904  eine  Zählung  der  vom  Staate 
unterstützten  Industrien  stattfand,  schätzte  man  den 
Vermögenswert  der  Gesellschaft  auf  1,644,232  Francs, 
und  zwar  wie  folgt; 

Grund,  Boden  und  Gebäude  etc 587,280 

Maschinen,  Installation  und  sonstige  Anlagen  1,056,952 

Zusammen  1,644,232 
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Das  Vermögen  hat  sich  inzwischen  noch  vergrössert 
und  wird  heute  auf  2,000,000  Francs  geschätzt. 

Zieht  man  nun  in  Betracht,  dass  von  der  gesamten 
Anlagesumme  nur  ca.  ein  Zehntel  dem  Lande  zugute 
kam,  so  darf  man  die  Bedeutung  dieses  Unternehmens 
für  die  bulgarische  Volkswirtschaft  nicht  allzu  hoch  ein- 
schätzen, um  so  mehr,  als  auch  fast  das  ganze  Roh- 
material aus  dem  Auslande  bezogen  wird. 

Dass  auch  der  Produktionsprozess  keine  grossen 
wirtschaftlichen  Vorteile  für  das  Land  bringt,  kann  man 
aus  der  nachstehenden  Darstellung  ersehen: 

In  den  ersten  drei  Jahren  hat  die  Fabrik  na(;h  den 
Angaben  Kaluschkys  durchschnittlich  pro  Jahr  für 
992,707  kg  Baumwolle  verbraucht.  Diese  Menge  ist  nach 
der  Regierungsenquete  für  das  Jahr  1904  auf  1,420,000  kg 
gestiegen;  im  Jahre  1909  hat  sie  auf  Grund  unserer  Be- 
rechnungen mit  Hilfe  der  Zeugnisse  für  zollfreie  Einfuhr 

2.300.000  kg  betragen. 

Die  Spinnerei  fabriziert  vorwiegend  die  groben 
Nummern  des  Garnes,  was  damit  zusammenhängt,  dass 
die  landwirtschaftliche  Bevölkerung  der  Hauptabnehmer 
der  Fabrikate  ist  und  diese  Nummern  vorzieht.  In  den 
letzten  Jahren  erst  hat  sie  in  beschränktem  Masse  die 
Herstellung  feinerer  Qualitäten  übernommen. 

Die  Produktion  an  Garn  beläuft  sich  seit  der  Grün- 
dung der  Fabrik  bis  Ende  Oktober  1901,  d,  h.  für  fast 
drei  Jahre  auf  1,448,737  kg,  die  einen  Fabrikwert  von 
2,712,384  Francs  repräsentieren.  Die  durchschnittliche 
Jahresproduktion  beläuft  sich  für  diese  drei  Jahre  auf 

483.000  kg  Garn,  gleich  904,000  Francs.  Die  Regierungs- 
enquüte  vom  Jahre  1904  stellte  für  dieselbe  Zeit  eine 
Jahresproduktion  von  768,000  Kilogramm  zum  Werte  von 

1.685.000  Francs  fest;  für  1908  ist  die  Produktion  auf 
831,922  kg  Garn  mit  2,137,040  Francs  Fabrikatioiiswert 
gestiegen. 

Trotz  dieser  andauernden  Steigerung  der  Produktion 
kann  die  Fabrik  den  Bedarf  des  Landes  an  Garn  nicht 
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befriedigen  und  es  ist  ein  stetiges  Wachsen  des  Imports 
zu  bemerken,  wobei  wiederum  auffällt,  dass  die  feineren 
Garne  mehr  eingeführt  werden  als  die  gröberen. 

Nachstehende  Tabelle  gibt  eine  Uebersicht  über  die 
Art  des  Imports.  (Die  Tabelle  ist  nach  den  offiziellen 
statistischen  Publikationen  aufgestellt.) 

(Siehe  umstehende  Tabelle.) 

Die  Zahl  der  in  der  Spinnerei  beschäftigten  Arbeiter 
ist  unbeständig  und  richtet  sich  nach  der  Konjunktur. 
Nach  der  Regierungsenquete  beläuft  sich  die  Arbeiter- 
zahl für  das  Jahr  1904  auf  389  Arbeiter  und  19  Personen 
der  Administration.  Nach  Alter  und  Geschlecht  verteilen 
sich  die  Personen  wie  folgt: 

bis  13  Jahre  männlich  5,  weiblich  4 


von 

13  „ 

16 

n 

9 

55, 

48 

n 

16  . 

21 

9 

103, 

80 

•21  . 

31 

9 

9 

5-2, 

10 

31  „ 

41 

9 

8, 

4 

1» 

41  . 

51 

9 

9 

•1, 

3 

ti 

51  , 

61 

* 

9 

6, 

3 

über 

61 

9 

9 

2, 

2 

Zusammen  235,  154=389 

Unter  der  Arbeiterschaft  befanden  sich  36  Ausländer, 
unter  dem  Administrationspersonal  7. 

Von  der  Arbeiterschaft  wurden  60'^/o  im  Zeitlohn, 
40°/o  im  Akkord  bezahlt.  Bei  intensiver  Arbeitszeit  wird 
ununterbrochen  Tag  und  Nacht  hindurch  gearbeitet. 
Ohne  Rücksicht  auf  das  Alter  der  Arbeiter  werden  täg- 
lich 10^/3 — 12  Arbeitsstunden  gefordert,  was  besonders  für 
die  28°/o  jugendlicher  Arbeiter  entschieden  nachteilig  ist. 

Ueber  die  Höhe  des  Lohnes  sollen  uns  die  folgen- 
den Zahlen  Aufschluss  geben.  Es  erhalten: 

11  weibliche  Arbeiter  von  0,.50  bis  0,80  Frs. 

126  männliche  u.  48  weibl.  von  0,8ü  bis  1,00  Frs. 

76  männliche  u.  65  weibl.  von  1,00  bis  1,50  Frs. 

27  männliche  u.  24  weibl.  von  1,50  bis  2,00  Frs. 

6 männliche  u.  6 weibl.  über  2,00  Frs. 
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Dass  die  Lage  der  Arbeiterschaft  bei  diesen  Löhnen 
keine  glänzende  sein  kann,  ist  selbstverständlich. 

In  den  letzten  Jahren  wurden  im  Durchschnitt 
177,000  Francs  an  Löhnen  ausgezahlt. 

Die  Fabrik  konsumiert  jährlich  2,500  t Steinkohlen 
im  Werte  von  62,500  Francs.  Dieses  Brennmaterial  wird 
grösstenteils  vom  Auslände  bezogen  und  zwar  aus  der 
Türkei  und  England.  Ausserdem  führt  die  Fabrik  jähr- 
lich für  ca.  55,000  Francs  andere  Materialien  ein,  wie 
Maschinenöl,  Säuren  etc. 

Die  angeführten  Tatsachen  dürften  wohl  genügen, 
um  zu  beweisen,  dass  unsere  obige  Behauptung, 
dass  das  Unternehmen  dem  Lande  keinen  allzu  grossen 
Nutzen  bringt,  zutrifft  und  zwar,  wie  noch  einmal  kurz 
erwähnt  sein  möge,  aus  folgenden  Gründen; 

die  heimische  Baumwollkultur  erfährt  nicht  die 
geringste  Anregung,  da  das  Rohmaterial  vom 
Anslande  bezogen  wird;  ebenso  verhält  es  sich 
mit  den  anderen  notwendigen  Hilfsmaterialien; 

es  tliessen  der  Bewohnerschaft  nur  unbedeutende 
Einnahmen  zu  in  Form  von  Löhnen  etc.,  zum 
Teil  auf  Kosten  der  Gesundheit  der  Be- 
völkerung; 

da  das  Unternehmen  an  dem  Hafen  von  Varna 
■ liegt,  hat  der  Staat  ebensowenig  wie  die  hei- 
mischen Spediteure  eine  Einnahme  aus  Trans- 
portgeschäften ; 

infolge  der  zollfreien  Einfuhr  erleidet  dhr  Staat 
bedeutende  Verluste. 

In  letzter  Zeit  wurde  eine  neue  Unternehmung  in 
der  Baumwollinduslrie  ins  Leben  gerufen  unter  der  Firma; 

„Bulgarische  Industrie- Aktiengesellschaft“. 

Auch  diese  Gründung  ist  englischen  Ursprungs. 
Die  Fabrik  befindet  sich  schon  im  Betrieb  und  liegt  in 
der  südbulgarischen  Stadt  Jambol.  Die  Konzession  wurde 
ihr  bis  zum  31.  Dezember  1925  erteilt  und  umfasst  die 
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Kreise  Jambol,  Burgas  und  Sliven.  Gerade  diese  Kreise 
kommen  für  die  Baumwollkultur  in  Betracht  und  es  ist 
zu  hoffen,  dass  sie  auf  dieselbe  anregend  einwirken. 
Nähere  Angaben  über  Arbeiterzahl,  Produktion  etc.  fehlen 
noch,  infolge  des  erst  kurzen  Bestehens  des  Unterneh- 
mens. Die  Fabrik  stellt  Baumwollgarne  und  Stoffe  her. 

Zur  Vorgeschichte  dieser  Unternehmung  sei  folgen- 
des bemerkt;  Die  Konzession  zum  Betrieb  der  Fabrik 
wurde  am  28.  Dezember  1907  von  dem  Ministerrate  einem 
Engländer  namens  Edward  Kasson  aus  Manchester  für 
die  Bezirke  Burgas,  Plovdiv  und  Stara-Zagora,  also  ganz 
Südbulgarien,  erteilt. 

Am  31.  Dezember  1909  hat  er  seine  Konzessions- 
rechte an  eine  projektierte  Gesellschaft  „The  Bulgarian 
industrial  limited  Company“  abgetreten.  Da  bei  der  Er- 
teilung dieser  Konzession  gewisse  wichtige  Gesetzes- 
bestimmungen nicht  beachtet  worden  sind,  so  wurde  die 
Konzession  in  ihrer  ersten  Form  annulliert  und  in  dem 
heutigen  Umfange  erteilt. 

Aktieiig'esellschaft  zur  Ausbeutung  der  Steinkohlen- 
konzession „Prinz  Boris“ 

(Societe  anonyme  pour  l’exploitation  de  la  con- 
cession  charbonniere  „Prinz  Boris“). 

Das  Schürfgebiet  für  diese  Konzession  befindet  sich 
m dem  Bezirke  „Krestez“  (Gemeinde  Stara-Reka,  Kreis 
Trevna,  Bezirk  Tirnovo)  und  ist  im  Jahre  1896  dem 
Franzosen  Auguste  de  Serre,  ehemaligem  Direktor  der 
Societe  austro-hongroise  des  chemins  de  fer  de  FEtat, 
Vorbehalten  worden.  Diese  Konzession  umfasst  ein  Ge- 
biet von  500  Hektar;  erteilt  wurde  sie  am  16.  April  1899 
durch  einen  Ukas  No.  33  für  99  Jahre. 

Der  Sitz  der  Gesellschaft,  welche  am  8.  Juni  1900 
für  eine  Dauer  von  30  Jahren  gegründet  wurde,  ist 
Brüssel.  Das  Grundkapital  beträgt  2,000,000  Francs  und 
ist  auf  4000  Aktien  ä 500  Francs  verteilt.  Von  diesen 
Aktien  sind  2400  Herrn  A.  de  Serr  für  die  Konzession, 
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seine  Vorstudien  etc.,  abgetreten  worden,  der  Rest  von 
1600  wurde  von  30  Ausländern,  darunter  auch  de  Serre 
mit  148  Aktien,  gezeichnet. 

Nach  den  von  fachmännischer  Seite  vorgenommenen 
Abschätzungen  können  jährlich  mehr  als  400,000  t Kohlen 
gefördert  werden.  Doch  sind  bis  jetzt,  also  nach  1 1 Jah- 
ren, erst  18,555.532  t zutage  gefördert  worden. 

Auf  die  einzelnen  Jahre  verteilt  sich  die  Förderung 


wie  folgt; 

1900 

760.313  t 

1906 

2,058.250  t 

1901 

2,252.100  t 

1907 

2,489.400  t 

1902 

1,739.100  t 

1908 

2,096.394  t 

1 903 

645.600  t 

1909 

2,614.750  t 

1904 

225.880  t 

1910 

2,477.000  t 

1905 

1,666.500  t 

Insgesamt 

18,555.532  t 

Die  Qualität  der  Steinkohle  ist  sehr  gut  und  ent- 
spricht der  englischen  schwarzen  Kohle.  Aus  dieser 
Kohle  wird  Koks  hergestellt,  welcher  8000  Kalorien  Wärme 
erzeugt. 

Die  Ursache  der  nur  in  beschränktem  Masse  be- 
triebenen Ausbeutung  des  Kohlenbergwerks  liegt  in  der 
schlechten  Verbindung,  da  bis  zur  nächsten  Bahnstation 
Tirnovo  Ca.  50  km  zurückzulegen  sind;  ausserdem  ist  das 
Gebiet  schwer  zugänglich.  Im  Jahre  1900  v^erlangte  die 
Gesellschaft  die  Konzession  zum  Bau  einer  engspurigen 
Bahn,  welche  die  Gruben  mit  Tirnovo  verbinden  sollte. 
Die  Regierung  gab  aber  nur  die  Konzession  zum  Bau 
einer  engspurigen  Bahn  bis  zur  Stadt  Trevna  (8‘/2  km), 
schritt  jedoch  imjahre  1905  zum  Bau  der  Staatseisenbahn- 
linie Tirnovo— Boruschtiza — Stara-Zagora,  die  bei  der 
Station  Platschkoviza  dem  Bergwerksgebiet  sich  in  einer 
Entfernung  von  5 km  nähert.  Die  Gesellschaft  beabsichtigt 
nunmehr  die  Gruben  mit  der  Staatseisenbahn  bei  der  Sta- 
tion Platschkoviza  durch  eine  Schw^ebebahn  zu  verbinden. 

Mit  dem  Ausbau  der  Staatsbahn,  welche  vor  einem 
Jahre  bis  Boruschtiza  eröffnet  wurde,  und  der  Vollendung 
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der  Schwebebahn  wird  die  Produktion  der  Gesellschaft 
weit  bedeutender  sein,  zumal  nur  sie  für  die  Versorgung 
der  Fabrikstadt  Gabrovo  in  Frage  kommt.  Nach  Ansicht 
der  Sachverständigen  dürfte  die  Gesellschaft  in  den 
nächsten  Jahren  jährlich  30,000  bis  40,000  t Steinkohlen 
fördern. 

Der  finanzielle  Erfolg  der  Gesellschaft  war  bis  jetzt 
nur  gering,  ihre  lunnahmen  betrugen  insgesamt  höchstens 
600,000  Francs;  dagegen  waren  die  Ausgaben  bedeutend 
höher,  sodass  bis  jetzt  noch  mit  Verlusten  gearbeitet 
wurde. 

Die  Ausgaben  der  Gesellschaft  setzen  sich  aus 


folgenden  Posten  zusammen:  Francs 

1.  für  die  Vorstudien  des  Schürfgebietes,  Vor- 
studien für  die  engspurige  Eisenbahn,  Grund 

und  Boden,  Gebäude  etc 1,300,000 

2.  für  unterirdische  und  oberirdische  Arbeiten, 

die  engspurige  Eisenbahn,  Wege  u.  Pfade  etc.  250,000 

3.  für  Arbeitslohn  und  Administrationspersonal  220,000 

4.  für  Maschinen,  Apparate,  Materialien  etc.  . 75,000 

5 für  Steuern  ca 20,500 


Von  diesen  gesamten  Ausgaben  sind  ca.  450,000 
Francs  im  Lande  geblieben. 

Die  Zahl  der  beschäftigten  Arbeiter  belief  sich  iui 
Durchschnitt  auf  20  im  Jahr. 

Ausser  dieser  Grube  besitzt  die  Gescdlschaft  noch 
die  Konzession  „Boteff“  in  dem  Gcbicm  des  Dorfes 
Radevzi,  Gemeinde  Xeikovo,  nicht  weit  von  der  Konzes- 
sion „Prinz  Boris“.  Dieselbe  besteht  aus  330  Hektar 
und  wurde  zunächst  auf  99  Jahre  dem  Bulgaren  J.  Lulcff 
erteilt,  welcher  sie  wieder  gemäss  L'Uas  No.  51  vom 
27.  September  1902,  Staatszeitung  No.  21S,  1902,  käuflich 
abgetreten  hat. 

Die  Kupfergnibe  „Plakalnitza“  bei  Sgorigrad. 

Die  Konzession  für  die  Kupfergrube  Plakalnitza  ist 
am  5.  Juli  1899  durch  Ukas  No.  68  dem  Bulgaren  Wassil 
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Krasskieff  aus  Sistov  und  dem  Amerikaner  Dr.  Walter 
Willer  für  99  Jahre  erteilt.  Die  beiden  Konzessionäre 
haben  die  Konzession  für  .300,000  Francs  an  den  russischen 
Untertan  T.  Mavrokordata  aus  Konstantinopel  abgetreten. i) 
Das  Konzessionsgebiet  befindet  sich  in  dem  Balkan  bei 
Wraza.  1200  m über  dem  Meere,  und  umfasst  eine  Fläche 
von  221  ha.  Bis  jetzt  sind  nur  Vj.,  bis  2 ha  dieses  Ge- 
bietes erforscht  und  diese  enthalten  ca.  50,000  t Erze 
von  guter  Beschaffenheit.  Die  Erze  enthalten  durch- 
schnittlich 30/0  Kupfer.  Nach  der  Verarbeitung  und  Ver- 
schmelzung wird  ein  Metall  hergestellt,  welches  ca.  50 
bis  550/0  Kupfer  enthält.  Dieses  wird  ins  Ausland,  in 
der  Hauptsache  nach  England  und  den  Vereinigten 
Staaten  von  Nord-Amerika  exportiert. 

Die  Schmelze  der  Kupfergrube  befindet  sich  ca.  7 km 
von  der  Zentraleisenbahn,  welche  Sofia  und  Varfia  ver- 
bindet, und  ist  durch  eine  Schwebebahn  von  7,016  km 
Länge  mit  der  Bahnstation  Elisseina  verbunden.  Der 
Bau  der  Linie  kostete  der  Unternehmung  eU\a  500,000 
Francs.  Die  Bahn  wird  automatisch  bewegt,  im  Winter 
durch  einen  Motor. 

Das  Kupferwerk  verfügt  über  einen  Motor  von  20  PS. 
zur  Zerkleinerung  der  Erze.  Ein  zweiter  Motor  dient  der 
Luftzufuhr  und  hat  30  PS.  Zur  Entwässerung  der  Grube 
ist  eine  Pumpe  von  5 PS.  im  Gebrauch.  Die  Fabrik  hat 
sich  1909  mit  einem  Gasmotor  von  200  PS.  versehen. 
Nach  den  Angaben  der  Fabrikleitung  repräsentiert  das 
in  dem  Unternehmen  investierte  Kapital  ein  Vermögen 
von  1,250,000  Francs.  Von  dieser  Summe  ist  ein  Betrag 
von  ca.  350,000  Francs  in  Form  von  Arbeitslöhnen,  für 
Transportleistungen  etc.  im  Lande  geblieben,  während 
der  andere  Teil  von  900,000  Francs  für  Maschinen, 
Maschinenteile  etc.  ins  Ausland  gegangen  ist.  Genaue 
Angaben  über  Löhne,  Transport,  über  bezahlte  Arbeits- 


Staatszeitung  vom  14.  Juli  1899  Nr.  149. 
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löhne,  die  für  den  Bau  der  Fabrikräume  entstandenen 
Kosten  etc.  waren  nicht  zu  erlangen,  da  die  Fabrikleitung 
keine  näheren  Angaben  machen  konnte  bezw.  wollte. 

Das  ganze  Vermögen  der  Gesellschaft  dürfte  sich 
nach  unseren  Schätzungen  auf  etwa  2,050,000  Francs 
belaufen,  eine  Summe,  welcher  auch  die  Schätzung 
der  Regierungsenquete  von  1900  mit  1,738,596  Francs 
nahe  kommt. 

Die  Zahl  der  Arbeiter  ist  sehr  schwankend,  ihr 
Wechsel  häufig.  Wenn  die  Direktion  der  Statistik  die 
Arbeiterzahl  mit  6734  (!)  angibt,  während  die  Minenab- 
teilung des  Handelsministeriums  nur  von  400  spricht, 
so  ist  dies  wohl  darauf  zurückzuführen,  dass  die  Direktion 
uns  die  laufende  Nummer  der  beschäftigten  und  be- 
schäftet  gewesenen  Arbeiter  nütgeteilt  hat. 

An  Lohn  wird  im  Jahr  ein  Betrag  von  260,000  Francs 
ausbezahlt. 

Die  Fabrik  begann  schon  1902  mit  der  Produktion, 
nahm  dieselbe  in  intensiverem  Masse  aber  erst  1909  auf. 

Es  wurden  folgende  Mengen  Kupfererze  gefördert; 


1902  . . . 

. . 191 

t 

1903  . . . 

. . 

t 

1904  . . . 

. . 160 

t 

1905  . 

. . 1,307 

t 

1906  . . . 

. . 1,953 

t 

1907  . . . 

. . 6,710 

t 

1908  . . . 

. . 4,062 

t 

1909  . . . 

. . 8,000 

t 

1910  . . . 

. . 8,000 

t 

Es  handelt  sich  bei  diesen  Angaben  um  sortierte 
Kupfererze,  welche  50  bis  bb'^/o  Kupfer  enthalten. 

Da  der  Preis  für  sortierte  Erze  ca.  200  Francs  be- 
trägt, so  hat  die  jährliche  Produktion  heute  einen  Wert 
von  1,600,000  Francs  erreicht. 


1)  Archiv  der  Minenabteiluiig  des  Handelsministeriums. 
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Der  Staat  bezieht  von  dem  Unternehmen  an  Abgaben: 

1.  4 Francs  pro  ha  der  erteilten  Konzession  und 

2.  1*^/0  von  dem  Wert  der  geförderten  Erze. 

Demnach  belaufen  sich  die  Staatseinnahmen  aus 

dem  Unternehmen  auf  16,884  Francs  für  das  Jahr  1910. 
Ausserdem  kommen  noch  die  Transporteinnahmen  für 
die  beförderten  bezw.  exportierten  Erze  hinzu. 

Die  bulg^arische  !Miiieng;^esellschaft  ., Sofia“. 

Die  Gesellschaft  wurde  am  27.  Februar  1907  in  Sofia 
auf  unbestimmte  Dauer  gegründet.  Sie  bezweckt  die 
Ausbeutung  verschiedener  Minen  in  Bulgarien.  Sie  be- 
sitzt zur  Zeit  die  Zinnbleigrube  „Blagodat"  beim  Dorfe 
^lossul  (Bezirk  Küstendil)  an  der  serbischen  Grenze. 

Das  Grundkapital  beläuft  sich  auf  1,500,000  Francs 
und  ist  in  15,000  Aktien  ä 100  Francs  geteilt.  Den  Haupt- 
anteil hat  die  Societe  Commerciale  d'Orient-Venise, 
ausserdem  sind  noch  mehrere  italienische  Kaufleute, 
eine  Konstantinopeler  und  zwei  Sofioter  Firmen  beteiligt. 
Der  Anteil  der  Societe  Commerciale  beträgt  allein  schon 
10,600  Aktien  ä 100  Francs,  ausserdem  hat  letztere  dem 
Unternehmen  einen  Betrag  von  .500,000  Francs  als  Dar- 
lehen gewährt.  Es  handelt  sich  hier  um  eine  italienische 
Unternehmung. 

Die  Grube  enthält  Blei-,  Zinn-  und  Kupfererze- 
Die  Konzession,  welche  500  ha  umfasst,  wurde  ursprüng- 
lich dem  bulgarischen  Ingenieur  Perko  Iv.  Theodoroff 
durch  Ukas  No.  56  vom  27.  Oktober  1902  erteilt  und  ist 
in  No.  239  der  Staatszeitung  vom  2.  November  d.  j.  pub- 
liziert. Sie  lautet  auf  99  Jahre.  Theodoroff  hat  die 
Konzession  au  die  „Bulgarische  Minengesellschaft“  ab- 
getreten. 

Das  ganze  Grundkapital  der  Gesellschaft  sowie  die 
von  der  Societe  Commerciale  geliehene  Summe  ist  für 
die  Konzession,  den  Grund  und  Boden,  die  habrikin- 
stallatiou  und  die  Gebäude  verwendet  worden.  Das 
Unternehmen  besitzt  eine  engspurige  3 km  lange  Eisen- 
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bahn,  welche  bis  zur  serbischen  Grenze  führt.  Die  ge- 
wonnenen Erze  werden  von  dort  zur  Station  Wranska 
Banja  befördert  (22  km)  und  zwar  per  Wagen  alsdann 
über  Saloniki  nach  Antwerpen,  wo  sie  in  der  belgischen 
Industrie  Verwendung  finden. 

Zur  Sortierung  und  Zerkleinerung  der  Erze  ist  eine 
Maschine  angeschafft  worden,  welche  allein  400,000  Francs 
kostet.  Der  Antrieb  der  Maschine  erfolgt  durch  eine 
Wasserturbine,  welche  eine  Kraft  von  65  PS.  repräsen- 
tiert. Um  die  nötige  Wasserkraft  stets  zur  Verfügung 
zu  haben,  wurde  ein  Reservoir  von  1200  cm  erbaut. 

Die  Produktion  begann  im  Jahre  1903  und  hat  bis 
jetzt  folgende  Quantitäten  an  Erz  geliefert. 

1903  992,500  t 

1904  4,767,—  t 

1905  2,146,  - t 

1906  6,078,150  t 

1907  557,500  t 0 

1908  und  1909  wurden  keine  Erze  gefördert,  sondern 
man  beschränkte  sich  darauf,  die  vorrätigen  zu  verarbeiten. 

Die  Unternehmung  leidet  unter  dem  Mangel  an  Be- 
triebskapital und  es  muss  nach  Ansicht  der  Sachver- 
ständigen noch  einmal  soviel  Kapital  investiert  werden, 
um  mit  einer  lohnenden  Produktion  beginnen  zu  können. 

„Aktieng-esellschaft  für  Industrie  und  Handel  Sofia“. 

Die  Gesellschaft  wurde  am  31.  Mai  1906  in  Sofia 
für  die  Dauer  von  60  Jahren  gegründet.  Sie  bezweckt 
für  eigene  und  fremde  Rechnung  die  Gründung  ver- 
schiedener Handels-  und  Industrieiintemehmungen,  be- 
sonders die  Ausbeutung  von  Minen. 

Das  Grundkapital  beträgt  300,000  Francs,  welches 
auf  3000  Aktien  ä lOO  Francs  verteilt  ist.  Der  Haupt- 
aktionär dieser  Unternehmung  ist  mit  400  Anteilen  die 
Generalbank  und  deren  früherer  Direktor  Giro  Mangen 


b Archiv  der  Minenabteilung  des  Handelsministeriums. 
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mit  200  Aktien.  Der  Rest  der  Aktien  befindet  sich  in 
den  Händen  von  etwa  26  In-  und  Ausländern. 

Die  Gründer  der  Gesellschaft  haben  sich  durch  die 
Ausgabe  weiterer  600  Grundaktien  bo  v'oni  Reingewinn 
Vorbehalten. 

Je  5 gewöhnliche  Aktien  geben  das  Bezugsrecht 
auf  eine  Grundaktie. 


Die  Gesellschaft  besitzt  in  Gemeinschaft  mit  Frau 
Dr.  Jordanoff  die  Konzession  „Sgurigrad*  (als  Ergänzung 
der  Konzession  „Gladnata“)  in  dem  Gebiet  des  Dorfes 
Sgurigrad,  Kreis  Wratza.  in  einer  Ausdehnung  von  500  ha. 
Ausserdem  hat  sie  sich  das  Schürfrecht  für  die  Berg- 
baugebiete „Bow“  und  „Bela-Retscka“  Vorbehalten. 

Das  Bergwerk  „Sgurugrad“  enthält  Kupfer  und 
Silber  und  ist  von  der  Regierung  für  ewige  Zeiten  ab- 
getreten worden. 

Die  Gesellschaft  hat  bis  jetzt  im  Bergbau  noch 
keinerlei  Tätigkeit  ciitwickelt. 

DiC  Bilanz  der  Aktiengesellschaft  für  Industrie  und 
Ilamld  ergab  pro  31.  Mai  1910  folgendes  Bild: 


A k t i \-  a : 

Aktionäre  . . . 

\Vc.  tpapicre  . . 

Invcniar  . . , 

Biireaiiutensilicu 
Leon  Boi:clu'gc  . 
Dotchka  Dr.  Jor- 
daiioff  . . . 

Perimeter  „Bow“ 
Perimeter 

.Bela-Relschka* 

Konzession 


99,815,35 
1 0,000,00 
12,167,60 
105,30 
150,00 

19,732,70 

10,212,16 

8,695,06 


Passiva: 

Grundkapital  . . 300,000,00 

Kursunterschied  226,98 
Kreditoren  . . 453,55 

Bulg.  Nat.  Bank  . 42,75 

Gewinn  (?)  . . 482,95 

Summa:  301,206,23 


, Sgurigrad“  . 138,419,36 
Bulgarische 

GeMicialbank  . 1,824,05 

K'assc  . . . . 84,65 

Summa;  301,206,23 
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Die  Zündholzfabrik  der  Soeiele  anonyme  privi- 
leg’iee  des  Allumettes  de  Biilgarie,  siege  ä Bruxelles. 

Die  Gesellschaft  wurde  am  24.  Februar  1900  auf 
Initiative  des  französischen  Industriellen  Louis  Bralj"  für 
eine  Dauer  von  30  Jahren  gegründet.  Louis  Braly  & Cie 
haben  durch  Ministerialverordniing  vom  3.  April  1897 
und  10.  Mai  1897  die  Konzession  für  die  Herstellung 
von  phosphorfreien  und  phosphorhaltigen  Zündhölzern 
erhalten  und  zwar  zunächst  für  eine  Dauer  von  10  Jahren. 
Diese  Konzession  für  alleinige  Produktion  umfasst  die 
Kreise  Sofia,  Küstendil,  Tran  und  Pasardjik.  Die  Kon- 
zession wurde  später  bis  zum  31.  Dezember  1925  ver- 
längert. 

Bei  der  Gründung  der  Gesellschaft  wurde  das 
Grundkapital  auf  1,250,000  Francs  festgesetzt,  welche 
auf  5000  Aktien  ä 250  Francs  verteilt  sind. 

Ausser  diesen  Aktien  sind  5000  Aktien  ohne  Nominal- 
wert ausgegeben  worden,  welche  die  Gesellschaft  dem 
ursprünglichen  Eigentümer  Braly  für  die  Vorstudien, 
die  fertiggestellten  und  die  im  Bau  befindlichen  Gebäude, 
für  die  Zündhölzerpatente  etc.  übergeben  hat  Ferner 
erhielt  Braly  ebenfalls  als  Entschädigung  3000  privile- 
gierte Aktien  ä 250  Francs.  Der  Rest  des  Grundkapitals, 
bestehend  aus  2000  Aktien  ä 250  Francs  = 500,000  Fr., 
ist  von  der  Industriegesellschaft  in  Brüssel,  sowie  von 
22  Personen  und  Firmen  aus  Holland,  Belgien  und 
Frankreich  übernommen  worden.  Die  Gesellschaft  hat 
das  Recht,  Obligationen  auszugeben.  Nachdem  die  Zahl 
der  privilegierten  Aktien  auf  5800  gestiegen  war,  ver- 
änderte die  Gesellschaft  in  einer  ausserordentlichen 
Versammlung  vom  14.  Novemb€:r  1906  den  Art.  5 der 
Statuten,  welcher  das  Gesellschaftskapital  betrifft,  wie 
folgt:  „Art.  5.  Das  Gesellschaftskapital  ist  auf  5000  ge- 
wöhnliche und  5800  privilegierte  Aktien  verteilt,  die 
ersteren  ohne  Nominalwert."  Alinea  4 des  Artikels  40 
ist  folgendermassen  verändert:  „Ausserdem  wird  für 

jede  privilegierte  Aktie  eine  Dividende  von  12,50  Francs 
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(5»|„)  gesichert  - Die  Bedeutung  der  gewöhnlichen 
AktiL  ohne  Nominalwert  springt  ms  Auge  bei  der\e 
teilung  des  Reingewinnes. 

5 des  Reingewinns  kommen  zunächst  zum  Re- 
servefonds, hierauf  entfallen  5 »/o  als  Dividende  auf  die 
privilegierten  Aktien.  Der  Rest  wird  folgendermassen 
verteilf : 10  «h  di«  Administration  (\  erw^tungsrat) 

und  die  Kommissare.  3 »lo  für  ‘«e  Direktion  in  Butganen, 
2»|„  für  die  Administration  in  Bulgarien,  ü",„  auf  Uel- 
Lederefonds.  Von  den,  noch  verhlmhenden  Re  r- 
halten  die  privilegierten  Aktien  die  Half  e als  zwei  e 
Dividende,  den  Rest  erhalten  die  geivolinlichen  Aktien. 

1-inen  liinblick  in  die  Verhältnisse  der  Gesellschatt 
gibt  uns  nachstehende  Bilanz,  die  einzige,  ^ 

Gesellschaft  übrigens  seit  ihrem  Bestehen  veio 

licht  hat: 


Bilanz  vom  30.  juni 

Aktiva 


1909.  (Staatszeitung  No.  244  1909.) 


P assiva 


Iinniobilion  u.  MaschinBii 
Rohmaterialien  . 

Waren  . . . • 

Kasse 

Garantien  . . • 

Debitoren  . . • 

üeberweisuug  der  Feuer- 
versicherung für  Amorti- 
sation des  Feuerschadens 

von  1907  

Prämie  für  die  Emissionen 
der  Obligationen  Serie  2. 
Garantie  gemäss  Statuten 
Verlust 


Francs 

1,122.954,27 

55,470,60 

32,640, 

2,824,98 

18,680, 

55,014.34 


Francs 


Kapital  5800  pri- 
vilegierte und 
5000  gewöhul. 

Aktien  ohne 
Nominalwert 
Obligationen 
1 Serie  500,000 
11  Serie  800,000 
1 .300,000 
flmortlsalion  69,000  1,231,000 


36,485,65 

112,549,63 

173,664,08 


Zinsen  . • • • 

Dazu  .... 
Kreditoren  . • 

Bankier  . • . 

Bürgschaften  . 

Supplement. 

Zinsen 

Garantie  gemäss 


11,250 

37,50 

62,808,72 

293,577,33 

4,000 

6,510 


1,609,283,55 


1,609,283,55 
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Aus  dieser  Bilanz  ist  zu  ersehen,  dass  auch  die 
privilegierten  Aktien  in  Aktien  ohne  Nominalwert  ver- 
wandelt worden  sind. 

Nach  der  Regierungsenquete  von  1909  hat  die  Ge- 
sellschaft von  dem  ursprünglichen  Kapital  folgende  Aus- 
gaben gemacht; 

für  Grund  und  Boden  . . . 7,200  Francs, 

für  Gebäude  und  Installierung  848,239  Francs, 

für  Maschinen  und  Apparate  839,710  Francs. 

Zusammen  695,155  Francs. 

Ausser  diesem  Posten  sind  nach  den  Angaben  von 

Professor  Koluschky  noch  folgende  Summen  v'erausgabt 
worden; 

120,000  Francs  für  die  vorhergegangene  Prüfung  der 
Produktionsbedingungen,  für  Kommissionen  und  Advo- 
katengebühren etc.,  ferner  weitere  800,000  Francs  für 
die  Uebernahme  des  Unternehmens  von  der  Gesellschaft, 
für  Konstituierung  der  Gesellschaft  selbst  etc. 

Von  dem  Kapital,  welches  im  Grund  und  Boden 
investiert  wurde,  ist  die  Summe  von  180  bis  200,000  Francs 
für  Baumaterial  und  Arbeitslöhne  ausgezahlt  worden  und 
somit  im  Lande  geblieben  Auch  sonst  sind  noch  grös- 
sere Summen  im  Lande  geblieben,  doch  lässt  sich  die 
Höhe  derselben  nicht  feststellen.  Bei  der  Entstehung 
der  Fabrik  hat  auch  der  Staat  Einnahmen  an  Gebühren, 
Transporteinnahmen,  Steuern,  Zöllen  etc.  zu  verzeichnen 

Die  Produktion  der  Fabrik,  zu  deren  Besprechung 
wir  uns  jetzt  w^enden,  ist  noch  nicht  gross  genug,  um 
den  ganzen  Konsum  des  Landes  zu  befriedigen,  und  es 
wird  heute  noch  ein  beträchtlicher  Teil  aus  dem  Aus- 
lande importiert.  Immerhin  ist  ein  wesentlicher  Fort- 
schritt bemerkbar,  denn  der  Import  ist  trotz  des  ge- 
steigerten Konsums  zurückgegangen,  was  folgende  Ta- 
belle zeigt: 
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E i n f u h r; 

kg 

Francs 

1886 

312,759 

310,180 

1897 

508,510 

430,210  ') 

1900 

285,520 

221,400  -) 

1906 

256,680 

1 35,800 

Der  Wert  des  in  der  Produktion  verwendeten  Roh- 
materials beläuft  sich  im  Enquetejahr  1909  auf  96^574 
Francs  Von  dieser  Summe  sind  52,066  Francs  für  Roh- 
material (hauptsächlich  Holz)  im  Inlande  geblieben 
während  der  Rest  von  44,508  Francs  für  Rohmaterial 
aus  dem  Auslände  verwendet  wurde  und  zwar  haupt- 
sächlich Minium,  Stickstoffsäure,  Schwefelsäure,  Maschi- 
nenöl, Phosphor.  Paraffin,  Stearin,  Stärke,  Dextrin  etc. 
Bei  der  Produktion  werden  alljährlich  l2,053  Francs  für 
Brennmaterial  ausgegeben  und  zwar  2063  Francs  für 
Holz  (275  cbm),  und  9990  Francs  für  499  t Kohlen.  Das 
ganze  Brennmaterial  kommt  aus  dem  Inlande. 

Die  Anzahl  der  bei  der  Produktion  tätigen  Arbeiter 
beträgt  in  den  Tagen  der  grössten  Aktivität  268,  zu  ge- 
wöhnlichen Zeiten  287,  bei  der  schwächsten  Aktivität  221 
Am  Tage  der  Regierungsenquöte  sind  107  Arbeiter  und 
83  Arbeiterinnen  beschäftigt  gewesen.  Im  Jahre  wird 
durchschnittlich  200  Tage  ä 10  Stunden  gearbeitet.  Au 
das  Jahr  kommen  30,580  Tagelöhne,  für  welche  46,398 

Francs  bezahlt  werden. 

Ueber  die  Arbeitsverhältnisse  in  dem  Unternehmen 
lässt  sich  sehr  viel  sagen,  doch  beschränken  wti  uns  auf 
das  wichtigste.  Bei  der  Besichtigung  der  Fabrik,  welche 
wir  1910  gemacht  haben,  konnten  wir  folgendes  feststellen : 

Es  waren  221  Arbeiter  tätig,  die  nach  Alter  und 
Geschlecht  in  folgende  Gruppen  zerfallen: 


1)  Vor  der  Eutatehuiig  der  Fabrik. 

2)  Nach  der  Entstehung  der  Fabrik. 
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Diese  Zahlen  zeigen  uns,  dass  mehr  als  70°/o  der 
Arbeiterschaft  unter  21  Jahre  alt  ist,  und  dass  96  Arbeiter 
(43,63°/o)  fast  Kinder  sind,  deren  Tätigkeit  nicht  in  der 
Fabrik,  sondern  in  der  Schule  liegen  sollte. 

Die  Regierung  hat  1905  ein  Gesetz  über  die  Arbeit 
von  Kindern  und  Frauen  erlassen.  Die  einschlägigen 
Bestimmungen  werden  aber  nicht  beachtet,  trotzdem 
es  sich  hier  um  eine  Tätigkeit  handelt,  die  von  höchst 
schädlicher  Natur  besonders  für  jugendliche  Arbeiter  ist. 

Nach  den  offiziellen  Berichten  produziert  die  Fabrik 
für  210,120  Francs  Zündhölzer,  deren  einziger  Abnehmer 
der  Staat  ist,  welcher  durch  Gesetz  vom  31.  Janur  1905 
den  Handel  mit  Zündhölzern  zum  Staatsmonopol  erklärte. 
Als  der  Staat  das  Zündholzmonopol  übernahm,  verpflich- 
tete er  sich  jährlich  mindestens  10,000  Kisten  (jede  Kiste 
enthält  360  Pakete  und  wiegt  60  kg  netto)  während  einer 
Periode  von  10  Jahren  abzunehmen.  Der  Staat  kauft 
die  Kiste  zu  40  Francs,  muss  also  für  400,000  Francs 
im  Jahre  kaufen.  Die  Fabrik  konnte  bis  jetzt  aber  dieses 
Quantum  nicht  produzieren,  so  dass  die  vereinbarte 
Summe  noch  nicht  erreicht  ist.  Da  der  Landesbedarf 
von  der  inländischen  Produktion  noch  nicht  gedeckt 
werden  kann,  so  wird  das  fehlende  Quantum  vom  Aus- 
lande eingeführt.  Für  diesen  Zweck  hat  die  Regierung 
mit  der  „Ersten  Temesvarer  Zündholzfabrik“  ein  Ab- 
kommen getroffen,  nach  welchem  die  Regierung  die 
Kiste,  welche  aus  500  Paketen  besteht  und  80  kg  netto 
wiegt,  für  42,94  Francs  kauft.  Es  ist  nun  auffällig,  dass 
der  von  der  Regierung  für  die  heimischen  Zündhölzer 


— 205  — 


bezahlte  Preis  höher  ist  als  der  für  die  ausländischen 
oTef  ertlart  sich  jedoch  aus  den  Bestimmungen  des 
Industriegesetzes  von  1905.  §§  9 und  -1. 

Die  Monopolisierung  des  Zündholzvertrmbes  brachte 

dem  Staate  bedeutende  Einnahmen  da  « die  Kiste 
welche  er  40,  bezw.  42.04  Francs  bezahlt  hat,  für  16. 

die  Fabrik  stellt  sich  der 

Konkurrenz  zu  befürchten  hat,  e.nen  J 

satz  von  10,000  Kisten  aufweisen  k“«  ““d 
dem  ein  grosser  Spielraum  für  die  Erwete  g 
Produktion  übrig  bleibt  und  garantiert  ist. 

Die  elektrische  Beleuchtung  der 

die  elektrischen  Strassenbahnen. 

Die  Konzession  für  die  Beleuchtung  der  Smd‘ 

Sofia  und  für  den  Betrieb  der  Strassenbahnen  von 

LlLn”hfun^fh 

ir  dm"nd:  dem  franzdsischen  Ing.mem  CK 

Bertolus  erteilt,  welcher  sie  ‘ Mjcht 
dem  Minister  des  Innern  genehmigt  «-hielt.  Micht 

lanee  nachher  stellte  Bertolus  bei  der  Gemeinde  de 
Antrag  die  Konzession  in  zwei  Konzessionen  ™ *«'•=' 
®ai^lich  in  eine  besondere  für  die  elektrische  Be- 
feuchwnt  und  eine  solche  für  die  elektrischen  Strassen- 
bahucT  Für  die  erstere  sollte  sich  eine  französische 
GesXhaft  unter  dem  Namen  -Societe  anonyme  des 
Sandriravaux  de  Marseille-,  für  die  zweite  eine  bel- 
gische ü'tter  dem  Namen  ,Soci«e  anonyme  de  tramways 
. X Cn6a“  bilden  Die  Gemeinde  hat  ihre  Ge 
electriques  a Sofia  gegeben  trotzdem  die 

nphmigung  zu  dieser  Teilung  gegeuen, 

ri^— 
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Diese  Zahlen  zeigen  uns,  dass  mehr  als  70°/o  der 
Arbeiterschaft  unter  21  Jahre  alt  ist,  und  dass  96  Arbeiter 
(43, 630/0)  fast  Kinder  sind,  deren  Tätigkeit  nicht  in  der 
Fabrik,  sondern  in  der  Schule  liegen  sollte. 

Die  Regierung  hat  1905  ein  Gesetz  über  die  Arbeit 
von  Kindern  und  Frauen  erlassen.  Die  einschlägigen 
Bestimmungen  werden  aber  nicht  beachtet,  trotzdem 
es  sich  hier  um  eine  Tätigkeit  handelt,  die  von  höchst 
schädlicher  Natur  besonders  für  jugendliche  Arbeiter  ist. 

Nach  den  offiziellen  Berichten  produziert  die  Fabrik 
für  210,120  Francs  Zündhölzer,  deren  einziger  Abnehmer 
der  Staat  ist,  welcher  durch  Gesetz  vom  31.  Janur  1905 
den  Handel  mit  Zündhölzern  zum  Staatsmonopol  erklärte. 
Als  der  Staat  das  Zündholzmonopol  übernahm,  verpflich- 
tete er  sich  jährlich  mindestens  10,000  Kisten  (jede  Kiste 
enthält  360  Pakete  und  wiegt  60  kg  netto)  während  einer 
Periode  von  10  Jahren  abzunehmen.  Der  Staat  kauft 
die  Kiste  zu  40  Francs,  muss  also  für  400,000  Francs 
im  Jahre  kaufen.  Die  Fabrik  konnte  bis  jetzt  aber  dieses 
Quantum  nicht  produzieren,  so  dass  die  vereinbarte 
Summe  noch  nicht  erreicht  ist.  Da  der  Landesbedarf 
von  der  inländischen  Produktion  noch  nicht  gedeckt 
werden  kann,  so  wird  das  fehlende  Quantum  vom  Aus- 
lande eingeführt.  Für  diesen  Zweck  hat  die  Regierung 
mit  der  „Ersten  Temesvarer  Zündholzfabrik“  ein  Ab- 
kommen getroffen,  nach  welchem  die  Regierung  die 
Kiste,  welche  aus  500  Paketen  besteht  und  80  kg  netto 
wiegt,  für  42,94  Francs  kauft.  Es  ist  nun  auffällig,  dass 
der  von  der  Regierung  für  die  heimischen  Zündhölzer 
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bezahlte  Preis  höher  ist  als  der  für  die  ausländischen^ 
oTef  erklärt  sich  jedoch  ans  den  BesUnrorungen  des 
Industriegesetzes  von  1905,  §|  9 und  21. 

Die  Monopolisierung  des  Ztt“dholzvertriebes  brachte 

dem  Staate  bedeutende  ftr  162 

welche  er  40,  bezw.  42,04  Francs  bezahlt  bat,  für 

verkauft. 

schlossene  Vertrag  sehr  günstig  ^ ^ 

Konkurrenz  zu  befürchten  hat,  einen 

satz  von  10,000  Kisten  aufweisen 

dem  ein  grosser  Spielraum  für  die  Erweiterung 

Produktion  übrig  bleibt  und  garantiert  ist. 

Die  elektrische  Beleuchtung  der  Stad»  Sofia  und 
die  elektrischen  Strassenbahnen. 

Die  Konzession  für  die  Beleuchtung  der  Stadt 

Sofia  und  für  den  Betrieb  der  Strassenbahnen  von 

bona  uiiu  iu  einziee  untrennbare  Kon- 

S: 

aZ  Minister  des  Innern  genehmigt  erhielt.  Nicht 
lanee  nachher  stellte  Bertolus  bei  der  Gemeinde 
Antrag  die  Konzession  in  zwei  Konzessionen  ' 

Gesellschaft  unter  dem  Namen  .Societe  y 

cFands  Ttevanx  de  Marseille-,  für  die  zweite  eine  bel- 
rische  unter  dem  Namen  .Societe  anonyme  de  tramways 
etechteuTs  ä Sofia-  bilden.  Die  Gemeinde  hat  ihre  Ge- 
neSnS  dieser  Teilung  gegeben,  trotzdem  die 
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So  entstanden  die  zwei  Unternehmungen,  die  wir 
nun  einzeln  besprechen  wollen. 

a)  Die  Societe  anonyme  des  Grands  Travaux  de 
Marseiile,  welche  in  die  Elektrische  Gesellschaft  für 
Sofia  und  Bulgarien  (Compagnie  d electricite  de  Sofia 
et  de  Bulgarie)  umgewandelt  wurde. i) 

Die  Konzession  für  die  elektrische  Beleuchtung 
wurde  auf  40  Jahre  erteilt,  vom  Tage  der  Eröffnung  des 
Betriebes  an  gerechnet;  da  der  Betrieb  am  1.  November 
1900  aufgenommon  wurde,  dauert  sie  somit  bis  zum 
1.  November  1940.  Nach  dieser  Zeit  wird  die  Gemeinde 
Sofia  kostenlos  Eigentümerin  des  Unternehmens. 

Das  Grundkapital  wurde  im  Vertrage  vom  7./19. 
Dezember  1898,  an  welchem  Tage  die  offizielle  Ueber- 

tragung  endgültig  genehmigt  wurde,  auf  1,500,000  Francs 
angegeben. 

Die  Ausführung  der  Arbeiten,  insbesondere  das 
Stauen  des  Wassers  hat  weit  grössere  Summen  erfordert. 
Die  Regierungsenquete  von  1904  schätzt  das  Anlage- 
kapital auf  3,432,785  Francs  und  Professor  Danailoff 
schätzt  es  für  das  Jahr  1907  auf  4,134.357  Francs.^) 
Diese  Summen  sind  für  die  Grundstücke,  Gebäude,  In- 
stallationen, Apparate,  Maschinen  etc.  verwendet  worden. 

Bei  der  Produktion  dieses  Unternehmens  kommt 
nur  der  Verbrauch  an  Steinkohlen  in  Betracht  Das 
Unternehmen  verbrauchCpro  Jahr  durchschnittlich  4,500  t 


0 Diese  Transaktion  wurde  auf  Initiative  der  Anonynnen  Ge- 
sellschaft für  elektrische  Beleuchtung  der  Stadt  St.  Petersburg  am 
8.  September  1908  in  Brüssel  vorgenommen.  Genehmigt  wurde  sie 
am  21.  März  1909  von  dem  Gemeinderat  Sofia  und  am  26.  d.  M.  von 
dem  Ministerium  des  Innern. 

2)  Prot  G.  Danailoft,  Vortrag  über  die  Frage  der  Uebertragung 
der  Konzession  für  elektrische  Beleuchtung  von  den  „Grands  Tra- 
vaux de  Marseille“  an  die  „Compagnie  d’Electricite  de  Sofia  et  de 
Bulgarie“. 
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Kohlen  für  ca.  67,500  Francs.  Andere  Rohstoffe  werden 
laicht  verbraucht.  Auch  ist  die  Zahl  der  Arbe.ter  sehr 

gering.  Es  waren  1910  inr  ganzen  53 
Unternehmen  tätig  gewesen,  von  denen  20  das  Ver 
wahungspersonal  bilden.  Die  eigentlichen  Arbeiter  sind 
meist  erwachsene  Leute  mit  technischen  Kenntnissen 
Z Löhnen  wurden  im  Jahre  1910  13,518  ^ez^ 

Die  Produktion  des  Unternehmens  ist  »bhang^ 
von  dem  jährlichen  Verbrauch  an  elektrischer  Kraft 
Da  sich  Sofia  nach  allen  Richtungen  hin  sehr  schnell 

entwickelt,  so 

gen  und  Privathäuser,  welche  elektrische  Ene  g 
Krait-  bezw.  Lichtquelle  verbrauchen,  beständig  zu. 
Der  Geschäftsgang  ist  deshalb  auch  als  em 
friedigender  zu  bezeichnen,  ebenso  wie  die  taanzielle 
Uge  des  Unternehmens.  Das  Grundkapital  verzinst 

sich  zu  dem  landesüblichen  Zinsfuss.  Der 
fonds  ist  trotz  der  nicht  einwandfreien  Transaküon  ) bei 
der  Vergrösserung  des  Grundkapitals  stetig  ^^be^“ 
und  hatte  im  Jahre  1910  die  Summe  von  106,500  hrancs 

erreicht  Strassenbahn  der  Smdt  Sofia,  Societe 

anonyme  de  tramways  electriques  ä Sofia. 


iTuH  MlaniM  mit  1.500,000  Francs  angegebene  Grundkapital 

h • üpr  UebertraRung  im  Jahre  1908  auf  6,800,000  l-rancB  er- 

hö“ht  dLs  Erhöhung  Ld  in  der  steigenden  Tätigkeit  keine  hin- 
hohl.  Diese  nrnoi  e ,,  • ua  j ^em  Vermögenszuwachs 

reichende  Begründung,  ebenfalls  nicht  in  u 

der  Gesellschaft,  denn  man  E,  ,i,gt  also  eine 

Unternehmens  aut  ßer  Zweck  dlsser 

üeberkapitalisierung  um  erhöhten  Kapitals 

r.rf"Ts  ‘lThTer‘‘tnfh:sr”rLhu„g  de,  Preises,  Vm- 
mlnderung  der  Produktionskosten  etc.  Der  Preis  ist  um  » ei 
™ Kxu*  oia  im  Vprtrae  von  1898  keine  Maximalgrenze  für  die 
zu  erhöhen,  als  ® Transaktion  vorwiegend 

Kilowattstunde  ausgemacht  war.  uas  üass  der  Haupt- 

fluansieller  Natur  war,  geht  auch  schon  daraus  ■ ff“ 

^Uouär  der  .Sociert  des  GrandeTrav.uk  de  Marseille  die  .Aktien 
■?e  l“h.tt  mr  die  Beleuchtung  der  Stadt  Petersburg-  wurde. 
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Diese  Gesellschaft  wurde  am  22.  November  1898  in 
Sofia  gegründet.  Gründer  waren  1 3 Personen  (Bankiers, 
Industrielle,  Rentiers  etc.)  sowie  der  französisch-belgische 
Trust  für  Strassenbahnen  und  Elektrizität  (Aktien-Gesell- 
schaft  in  Brüssel). 

Die  Gesellschaft  wurde  auf  unbestimmte  Zeit  ge- 
gründet zu  dem  Zw^ecke  der  Erlangung  der  Konzession 
für  die  Errichtung  und  die  Exploitation  der  elektrischen 
Strassenbahn  in  Sofia. 

Das  ursprüngliche  Kapital  der  Gesellschaft  belief 
sich  auf  1,750,000  Francs,  in  17,500  Aktien  ä 100  Francs 
geteilt.  Hauptaktionäre  sind  der  Trust  für  Strassen- 
bahnen mit  7213  Aktien,  der  Bankier  Faye  in  Paris  mit 
6962  Aktien  und  2 Ingenieure. 

Ausser  diesen  Aktien  hatten  die  Gründer  der  Ge- 
sellschaft noch  35,000  Aktien  ohne  Nominalwert,  die  aber 
Dividende  tragen,  erhalten  (Dividendenaktien). 

Im  Jahre  1909  wurde  das  Aktienkapital  auf  Grund 
eines  Beschlusses  der  Generalversammlung  einer  gründ- 
lichen Transformation  unterzogen.  Die  17,500  Grund- 
aktien, w'elche  das  Kapital  aiismachten,  wurden  annulliert 
und  in  privilegierte  Aktien  ohne  Nominalwert  umge- 
wandelt. An  deren  Stelle  wurden  8000  Aktien  ä 100  Frs. 
ausgegeben.  Ihre  Zahl  wurde  in  der  Generalversamm- 
lung vom  16.  Dezember  1909  auf  10,000  erhöht.  Diese 
Aktien  wurden  „Aktien  von  dem  Kapital"  genannt.  Sie 
erhalten  bei  der  Gewinnverteilung  eine  V'orzugsdividende 
von  5 °/o  und  werden  in  28  Jahren,  von  1910  ab  gerechnet, 
al  pari  amortisiert. 

Von  dem  verbleibenden  Reingewinn  entfallen 
wiederum  2.5  “/o  auf  die  „Aktien  vom  Kapital“,  der  Rest 
wird  auf  die  anderen  Aktien  verteilt,  und  kommt  auch 
für  Tantiemen  in  Betracht.  Ausserdem  erhält  jede  der 
neuen  Aktien  je  2 Stimmen,  während  die  andern  nur 
zu  einer  Stimme  berechtigen. 

Nach  dieser  Umwandlung  wurde  die  Banque 
Liegeoise  Hauptaktionär,  indem  sie  von  den  10,000- 


t 
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Aktien  9500  erwarb,  während  die  übrigen  5W  in  den 

“"^its^TrarReeh.,  d ver.i„s.iche 
ObiigattonTn  a«s.«gebe„,  weiche 

Konzession  ausgelost  werden.  Die  Hoh  g 

eebenen  Obligationen  belief  sich  am  31.  Dezember  1910 
Lf  2,280,500  Francs,  auf  4561  Obligationen  a 500  Francs 

""‘'Die  Umwandlung  des  Gesellschaftskapitals  ist  aus 

der  am  31.  Dezember  1910  veröffentlichten  Bilanz  kl 
zu  ersehen. 

Bilanz 

der  .Societe  anonyme  de  tramways  ilectriqüe*  ä Sofia-, 
veröffentlicht  am  31.  Dezember  1910, 


Aktiva  Francs 
Wert  der  Gesamt- 
aktien am  31  Dez. 

1909  3,167,263,70 

Zugang  238,890,91 

.3,406,154,61 

Abschrei- 
bung für 
das  Jahr 

1910  44,0o0, — 3,362,154,61 

Vorräte  . . “■  202,827.% 

Kassa,  Bankier  und 
verschiedene  De- 
bitoren . • • • 168.618,74 


Passiva  Francs 
Kapital;  10,000  Kapital- 
aktien . • 1,000,000 

1 7,500  privil. 

Aktien  . - 

35,000  Divi- 
dendenaktien — 1,000,000, 

Obligationen : 
ausgegeben . . 5,500 

amortisiert  668 
zurückgekauft  27 1 : 939 

4,561  2,280.600,— 


Gesetzt.  Reservefond  . 20,936,23 

Erneuerungsfond . . • 90,000, 

Koupons  von  Aktien  u. 

^ . au  223  50- 

Obligationen  .... 

Kaution  d.  Angestellten  7.726, 

Kreditoren 271,421,8» 

Verlust 23,195.4_ 


Der  Kurs  derAktiL  ist  Ende  Dezember  1911  in 

Brüssel  folgender  gewesen: 

Aktien  von  dem  Kapital  . . . loo 

Privilegierte  Aktien 

Dividendenaktien 
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Die  Gesellschaft  hat  am  7./20.  Dezember  1898  für 
die  Dauer  von  40  Jahren,  d.  h.  bis  zum  7./20.  Dezember 
1938  die  Konzession  für  den  Ausbau  und  den  Beirieb 
der  elektrischen  Strassenbahn  in  Sofia  und  Umgegend 

erhalten.  Nach  dem  Ablauf  dieser  Frist  fällt  die  Strassen- 
bahn kostenlos  der  Stadt  zu. 

Die  Gesellschaft  hatte  bei  der  Herstellung  der 
Strassenbahnen  grosse  Ausgaben  gemacht,  die  sich  in 
folgende  Posten  aufteilen. 

a)  Für  vorhergegangene  Studien  ca.  100,000  Francs. 

b)  Für  Gebäude  und  Installation  400,000  Francs. 

c)  Für  bewegliches  Material  580,000  Francs. 

d)  Für  Wege,  Geleise,  Maschinen,  Apparate  etc. 

1.500.000  Francs. 

e)  Für  Konstituierung  der  Gesellschaft,  die  Direk- 
tion, Reisen  etc.  820,000  Francs. 

V’on  diesen  Ausgaben  sind; 

1 . für  ausländisches  Material  (Maschinen,  Waggons, 
Apparate  etc ) und  dessen  Transport  bis  Sofia  ca. 

1.200.000  Francs ; 

2.  für  verschiedene  inländische  Materialien  (Steine, 
Ziegel,  Holz  etc.)  ca.  500.000  Francs  ; 

3.  Zoll  für  die  eingeführten  Materialien  aus  dem 
Auslande  ca.  200,000  Francs;  i) 

4.  Transportkosten  auf  den  Staatseisenbahnen  für 
die  Beförderung  der  Materialien  ca.  40,000  Francs; 

5.  für  Lohn  an  die  Arbeiter, Techniker  etc.  800,000Frs. 
Von  dieser  Summe  wurden  an  die  Ausländer 

300.000  Francs,  an  die  Inländer  500,000  Francs  bezahlt. 
Die  Gesellschaft  hat  folgende  Vorteile  erhalten: 

a)  kostenlosen  Grund  und  Boden  für  die  Verwal- 
tungsgebäude, die  Depots,  die  Gebäude  zur  Erzeugung 
der  elektrischen  Kraft  etc.; 

b)  einen  Nachlass  an  Zoll  in  Höhe  von  80,000  Frs. 

0 Die  Gesellschaft  der  Strassenbahnen  steht  nicht  unter  dem 
Schutze  des  Industriegesetzes  und  musste  deswegen  für  den  grössten 
Teil  der  eingeführten  .Materialien  den  erforderlichen  Zoll  entrichten. 
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Aktiengesellschaft  der  früheren  Etablissements 
Penkotf  & Popoff  Rousse  (Anciens  Etablissements 
Penkoff  & Popoff  a Roustschouk)« 

Diese  Gesellschaft  ist  am  16.  November  1908  in 
Brüssel  für  die  Dauer  von  30  Jahren  gegründet  worden. 
Sie  hat  die  Gerberei  der  Herren  Popoff  und  Penkoff  für 
eine  Summe  von  230,000  Francs  gekauft.  Das  Grund- 
kapital beläuft  sich  auf  l. ICO, 000  Francs  und  ist  in  2,200 
Aktien  ä 500  Francs  eingeteilt,  wovon  die  früheren  Be- 
sitzer allein  500  Stück  erhielten,  während  die  belgische 
Gründungsgesellschaft  die  übrigen  2,200  Aktien  über- 
nahm, die  letzten  700  jedoch  erst  1911. 

Das  Unternehmen  bedurfte  keiner  Konzession,  ge- 
niesst  somit  nur  die  allgemeinen  und  speziellen  Vorteile 
des  Industriegesetzes. 

Bis  Ende  1909  waren  76,414  Francs  in  Grund  und 
Boden  investiert,  in  Gebäuden  und  Installationen  255,075 
Francs,  in  Maschinen  und  Apparaten  186,508  Francs. 

Der  Jahresabschluss  für  die  erste  Geschäftsperiode 
erfolgte  am  17./30.  April  1910  und  ergab  für  eine  Zeit 
von  18  Monaten  einen  Reingewinn  von  101,137,53  Francs. 
Von  dieser  Summe  wurden  zur  Verteilung  einer  Dm- 
dende  von  9°/o  (45  Francs  pro  Aktie)  für  1500  Aktien 
67,500  Francs  bezahlt.  Im  zweiten  Jahre  seines  Bestehens 
warf  das  Unternehmen  — diesmal  in  12  Monaten  — einen 
Reingewinn  von  64,853  Francs  ab,  und  verteilte  6°/o  Di- 
vidende, hatte  somit  den  Gewinn  des  Vorjahres  auf  zu- 

weisen. 

In  der  Unternehmung  sind  46  Arbeiter  beschäftigt 
und  es  wurden  1910  13,367  Francs  an  Löhnen  ausbezahlt. 

Die  Produktion  belief  sich  1910  auf  181,657  kg  im 
W^erte  von  701,735  Francs.  Es  handelt  sich  somit  hier 
um  ein  lebensfähiges  Unternehmen. 


— 212  - 

Fabrik  „Maritza“  für  Kartons  und  Packpapier  A.-G. 

bei  Kostenetz-Banja. 

Diese  Gesellschaft  wurde  am  29.  Juli  1909  von  dem 
Besitzer  und  Gründer  der  Fabrik,  Jaques  Vegeli,  welcher 
durch  die  Bildung  einer  Aktiengesellschaft  das  Geschäfts- 
kapital vergrössern  wollte,  ins  Leben  gerufen.  Das  an- 
fanp  auf  300,000  Francs  festgesetzte  Grundkapital  (300 
Aktien  ä 1000  Francs)  wurde  schon  8 Monate  nachher 
auf  500,000  Francs  erhöht.  Der  Gründer  Vegeli  blieb 
mit  455  Aktien  auch  der  Hauptaktionär  des  Unternehmens, 
den  Rest  übernahmen  4 In-  und  Ausländer. 

Trotz  der  Vergrösserung  des  Kapitals  hat  die  Gesell- 
schaft noch  grössere  Mittel  benötigt  und  musste  bis  Ende 
1910  weitere  294,441,90  Francs  als  Darlehen  aufnehmen. 

Bis  zum  selben  Zeitpunkt  waren  in  Grund  und 
Boden,  Gebäuden,  Installationen  etc.  247,743,35  Francs 
investiert,  an  Rohmaterialien  und  fertigen  Fabrikaten 
waren  für  147,^30  Francs  vorhanden.  Von  der  veraus- 
gabten Summe  sind  rund  350,000  Francs  im  Lande  ge- 
blieben und  den  bulgarischen  Lieferanten  und  Arbeitern 
zugute  gekommen.  6000  Francs  hatte  die  Gesellschaft 
Spesen  für  ihre  Konstituierung. 

Die  Gesellschaft  besitzt  für  den  Kreis  Samokow 
das  alleinige  Recht  zur  Herstellung  von  Kartons,  Pack- 
papier, Zelulose  und  Papierteig  und  hat  bis  jetzt  be- 
friedigende Erfolge  erzielt,  wobei  man  in  Betracht  ziehen 
muss,  dass  sie  sich  noch  im  Anfangstadium  befindet. 
Das  erste  Jahr  (1909/10)  brachte  einen  Reingewinn  von 
25,000  Francs,  das  sind  des  Grundkapitals.  Der 
Gewdnn  wurde  aber  nicht  verteilt,  sondern  zur  Bildung 
eines  Reservefonds  verwendet.  Durch  Beschluss  der 
Generalversammlung  vom  7.  Februar  1911  wurde  das 
Grundkapital  auf  700,000  Francs  erhöht. 

Die  Fabrik  beschäftigte  1910  118  Arbeiter  und 
zahlte  an  Löhnen  16,570  Francs  Es  wmrden  688,000  kg 
Fabrikate  hergestellt  zu  einem  Werte  von  230,000  Francs.') 

0 Archiv  dea  Handelsmiuidteriumä. 
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Die  Balkanische  Handels-  und  Industrie-  A.-G.  Sofia, 

Zweiganstalt  Rousse. 

Diese  Gesellschaft  ist  am  24.  August  1911  in  Sofia 
von  dem  Direktor  und  einigen  höheren  Beamten  der 
Balkanischen  Bank  gegründet  worden.  Sie  bezweckt; 
Handels-,  Industrie-,  Bau-,  Minen-  und  metallurgische 
Unternehmungen  im  In-  und  Auslande  zu  gründen,  schon 
bestehende  Unternehmungen  zu  kaufen,  zu  pachten  und 
zu  verpachten,  zu  verwalten  und  zu  bewirtschaften. 

Die  Dauer  der  Gesellschaft  ist  unbestimmt.  Das 
Gesellschaftskapital  beträgt  1,500,000  Francs  und  ist  in 
15  000  Aktien  ä 100  Francs  eingeteilt.  Gleich  nach  der 
Gründung  der  Gesellschaft  wurden  SO^/o  von  dem  Grund- 
kapital eingezahlt;  der  Rest  w^ar  Ende  1911  völlig  ein- 
gebracht. 

Die  Gesellschaft  hat  am  6.  Oktober  1911  eine  Filiale 
in  Rousse  eröffnet,  indem  sie  die  Aktienpsellschaft  für 
Industrie,  Eisengiessereien  und 

(frühere  Eisengiesserei  Harutün  Manukjan)  für  480,000 
Francs  ankaufte. 

Das  Grundkapital  der  Gesellschaft  „Energia“  betrug 
am  31.  Dezember  800.000  Francs  plus  98,521,81  Francs 
Reservefonds.  Für  diesen  Status  haben  die  Aktionäre 
der  Gesellschaft  .Energia“  4,800  Aktien  der  neuen  Bal- 
kanischen Handels-  und  Industrie -A.-G.  erhalten,  somit 
hat  die  neue  Gesellschaft  bei  dieser  Gründung  einen 
Gewinn  von  rund  400,000  Francs  erziefi.')  Dass  sich  das 
Verkaufsgeschäft  ganz  auf  diese  Weise  entwickelt  hat, 
möchten  wir  bezweifeln  und  zwar  aus  folgenden  Gründen; 
Der  Geschäftsgang  der  „Energia“,  kann  als  einer  der 

besten  dieser  Art  vonUnternehmungen  bezeichnet  werden. 

Die  Gesellschaft  hat  in  kurzer  Zeit  beträchtliche  Erfolge 
erzielt  und  verteilte  in  den  Jahren  1909  und  1910  auf 
ihr  Grundkapital  von  800,000  Francs  eine  Dividende  von 


Angaben  der  „Bauque  Balkanique“  Sofia. 
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12°/o,  Ausserdem  konnte  sie  in  der  kurzen  Zeit  ihres 
Bestehens  - von  1907  bis  1910  - den  ansehnlichen 
Reservefonds  von  100,000  Francs  ansammeln.  Diese 
Angaben  genügen  vielleicht  schon,  um  die  Angaben  der 
Bank  über  den  Ankauf  des  Unternehmens  zweifelhaft 
erscheinen  zu  lassen.  Wir  nehmen  vielmehr  an,  dass 
die  Balkanische  Bank  bezw.  die  Aktionäre  der  neuen 
Gesellschaft  durch  dieses  Geschäft  neue  Kapitalien  her- 
anziehen wollten.  Diese  Annahme  wird  schon  durch 
die  Tatsache  bestätigt,  dass  die  Balkanische  Bank  gleich- 
zeitig mit  der  Bekanntmachung  des  Ankaufs  der  ,Ener- 
gia“  den  Verkauf  von  3-  4000  Aktien  zum  Kurs  von 
102  ankündigte,  welche  in  drei  Raten  zahlbar  waren. 

Zieht  man  einerseits  in  Betracht,  dass  die  Gründer 
der  Gesellschaft  sich  bis  jetzt  erfolgreich  in  dem  bul- 
garischen Geschäftsleben  betätigt  haben  und  als  sehr 
gute  Kenner  der  bulgarischen  Verhältnisse  gelten,  dass 
andererseits  hinter  ihnen  die  grösste  ausländische  Bank 
Bulgariens  steht,  welche  ihrerseits  wieder  von  dem 
Wiener  Bankverein  gestützt  wird,  so  kann  man  in  die 

Entwicklung  dieses  Cnternehmens  genügend  Vertrauen 
setzen. 


„Astra“ 

Akfieng'esellschaft  für  Schuhwarenindustrie,  Sofia. 

Diese  Gesellschaft  ist  am  15  Februar  1911  in  Sofia 
von  fast  denselben  Personen  wie  die  obige  Gesellschaft 
gegründet  worden.  Sie  befasst  sich  mit  der  Herstellung 
und  dem  Vertrieb  von  Schuhwerk,  Leder  und  sonstigen 
Erzeugnissen  der  Lederindustrie.  Die  Dauer  der  Ge- 
sellschaft ist  unbestimmt  Das  Grundkapital  der  Gesell- 
schaft ist  auf  300,000  Francs  zu  3000  Aktien  ä 100  Francs 
festgesetzt.  Bei  der  Gründung  der  Gesellschaft  wurden 
30  o/o,  d.  i.  90,000  Francs  eingezahlt. 

Die  Gesellschaft  hat  den  Gründern  300  Anteile 
Vorbehalten,  welche  für  sich  allein  15°/o  des  Reinge- 
winns erhalten.  Die  Fabrik  wurde  in  Sofia  erbaut,  ver- 
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fügt  über  die  modernsten  Maschinen  und  Werkzeuge 
und  hat  für  Grund  und  Boden  bis  Ende  des  Jahres  1910 
rund  200,000  Francs  ausgegeben.  Ein  Urteil  über  ihre 
Tätigkeit  lässt  sich  bis  jetzt  infolge  der  Kürze  ihres 
Bestehens  noch  nicht  fällen. 

Bulgarische  Steinbruch-A.-G.  Sofia  (Fabrik  Plovdiv). 

Die  Gesellschaft  ist  am  2.  November  1911  in  Sofia 
auf  die  Initiative  der  ..Bulgarischen  Industriellen  Kera- 
mischen A.-G.  Isida"  für  die  Dauer  von  30  Jahren  ge- 
gründet worden. 

Die  Gesellschaft  bezweckt,  sich  mit  der  Produktion 
der  verschiedenen  Steinerzeugnisse  zu  beschäftigen,  so- 
wie auch  mit  der  Ausführung  diverser  Unternehmungen, 
die  im  Zusammenhang  mit  der  Steinbruchindustrie  stehen. 
Ferner  ist  die  Gesellschaft  berechtigt,  mit  Privatpersonen 
Abkommen  zu  treffen,  um  gemeinschaftlich  derartige 
Arbeiten  zu  übernehmen.  Das  Grundkapital  beträgt 
600,000  Francs  und  ist  in  3000  Aktien  zerlegt. 

Bei  der  Gründung  der  Gesellschaft  wurden  ‘dO^jo  des 
Grundkapitals  eingezahlt.  Gezeichnet  wurde  es  von  zehn 

Personen  mit  je  300  Aktien. 

Die  Ursache,  weshalb  die  „Keramische  Gesellschaft 
Isida“,  welche  über  ein  Grundkapital  von  2,000,000  Francs 
verfügt  und  zwei  Fabriken  (eine  Ziegelei  in  Novoselze 
bei  Sofia  und  die  andere  beim  Steinbruch  Plovdiv)  be- 
treibt, diese  Gesellschaft  gründete,  bestand  darin,  dass 
sie  ausländisches  Kapital  heranziehen  wollte.  Die  „Isidia“ 
hat  nun  auch  ihre  Fabrik  bei  Plovdiv  mit  den  Konzes- 
sionsrechten dieser  Fabrik  an  die  neue  Gesellschaft  ver- 
kauft. 

Die  Fabrik  hatte  1910  eine  Produktion  im  Werte 

von  297,564,93  Francs  aufzuweisen. 

In  demselben  Jahre  sind  821  Arbeiter  tätig  gewesen, 
an  welche  29,230  Francs  Tagelöhne  bezahlt  worden  sind.^ 


9 Archiv  des  Handelsministeriums. 
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Die  Bulgarisch-Deutsche  Aktien-Gesellschaft  für 
chemische  Industrie,  Sitz  Berlin,  Fabrik  in  Burgas. 

In  dem  15.  Ordentlichen  Narodno-Sobranie,  I.  Session, 
L.  Sitzung  vom  22.  Dezember  1911  wurde  dem  Herrn 
Dimiter  farneff  aus  Plovdiv  die  Konzession  für  künst- 
liche Düngemittel  erteilt.  Der  Rayon  umfasst  ganz  Süd- 
Bulgarien  (die  Bezirke  Burgas,  Plovdiv  und  St.-Zagora). 

Die  Gesellschaft  ist  auf  Veranlassung  des  Reichs- 
tagsabgeordneten Herrn  Generaldirektor  H.  W.  Stöve, 
Berlin  für  unbestimmte  Zeit  gegründet  worden  und  be- 
zweckt die  Errichtung  und  den  Betrieb  von  chemischen 
Fabriken  und  verwandten  Unternehmungen  in  Bulgarien, 
sowie  auch  den  Betrieb  aller  mit  solchen  Unternehmun- 
gen in  Zusammenhang  stehenden  Geschäfte,  die  Ent- 
wicklung der  chemischen  Industrie  in  Bulgarien,  nament- 
lich zur  Förderung  intensiveren  Betriebes  der  Landwirt- 
schaft und  zur  Vermehrung  des  Bodenertrages.  „Die 
Gesellschaft  hat  das  Recht,  sich  an  Unternehmungen 
gleicher  oder  ähnlicher  Art  zu  beteiligen  und  auch  sonst 
die  zur  Förderung  des  obigen  Zwecks  nötigen  oder  ihr 
zweckdienlich  erscheinenden  Massregeln  zu  treffen.“ 
Die  Fabrik  wird  in  Burgas  erbaut  werden. 

Das  Grundkapital  der  Gesellschaft  ist  auf  2000 
Aktien  ä 1000  Francs  verteilt,  beträgt  somit  2,000,0C0 
Francs. 

Für  die  Errichtung  der  Fabrik  hat  die  Gemeinde 
Burgas  auf  Grund  des  Industriegesetzes  von  1909,  § 6, 
in  der  Sitzung  der  dritten  ordentlichen  Session  des  Ge- 
meinderates vom  27.  Oktober  1911  2000  qm  kostenlos 
abgetreten.  Gleichzeitig  hat  sich  die  Gemeinde  Burgas 
verpflichtet,  58,000  qm  Grund  und  Boden  zu  1 Franc 
pro  qm  zu  geben. 

Bis  zum  September  1911  sind  für  die  vorhergehen- 
den Studien  der  Produktionsverhältnisse  39,504,30  Francs 
ausgegeben  worden.  Das  Fabrikgebäude,  welches  dem- 
nächst in  Bau  genommen  wird,  liegt  am  Schwarzen  Meer 
und  hat  Bahnanschluss. 
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Das  Unternehmen  befasst  sich  mit  der  Herstellung 
von  Superphosphat,  Knochenmehl,  Knochenfett  in 
rohem  und  raffiniertem  Zustande,  Leim,  Gelatine,  prä- 
pariertem Futterkalk  etc. 

Von  der  Entstehung  und  Entwicklung  dieser  In- 
dustrie in  Bulgarien  ist  zu  erwarten,  dass  sie  der  land- 
wirtschaftlichen Produktion  des  Landes  nur  Nutzen 
bringen  wird.  Denn  diese  Industrie  wird  einerseits 
einem  unscheinbaren  Abfallprodukte,  dem  Knochen, 
einen  bedeutenden  Wert  verschaffen,  andererseits  wird 
das  her  gestellte  Knochenmehl,  welches  bekanntlich  in 
hohem  Masse  Stickstoff  und  Phosphorsäure  enthält, 
Elemente,  die  für  den  Boden  ein  notwendiges  Nährmittel 
bilden,  ein  wirksames  Düngemittel  für  die  Landwirt- 
schaft ergeben.  . 

Auch  die  anderen  Produkte  finden  eine  vielseitige 

Verwendung,  z.  B.  das  Knochenfett  als  Hauptrohprodukt 
in  der  Seifen-  und  Kerzenfabrikation,  Leim  und  Gelatine 
in  der  Möbel-,  Bau-  und  anderen  Industrien  und  Ge- 
werben; der  präzipitierte  Futterkalk  dient  als  Kraftfutter- 
mittel in  der  Viehzucht. 


Lebenslauf. 


Ich,  Raiko  Iv.  Daskaloff,  bin  am  lO.  Dezember  i885 
zu  Bela-Tscherkova  (Bulgarien)  als  Sohn  des  Landwirtes 
Ivan  Z.  Daskaloff  geboren,  bulgarischer  Staatsangehörigkeit, 
und  griechisch  orthodoxer  Konfession. 

Nachdem  ich  9 Jahre  das  Progymnasium  zu  Bela- 
Tscherkova  besucht  hatte,  kam  ich  auf  das  staatliche  Handels- 
gymnasium zu  Sistov.  Nach  Absolvierung  des  Gymnasiums 
und  nach  Ablegung  der  Maturitätsprüfung  im  Jahre  1907^ 
Hess  ich  mich  am  14.  Oktober  1907  an  der  Universität  Berlin 
immatrikulieren,  wo  ich  5 Semester  als  Studierender  der 
philosophischen  Fakultät  angehörte.  Am  6.  Mai  1910  bezog^ 
ich  die  Universität  Greifswald.  Hier  studierte  ich  i Semester 
Volkswirtschaftslehre.  Am  2.  November  1910  Hess  ich  mich 
wieder  an  der  Universität  Berlin  immatrikulieren,  wo  ich  noch 
3 Semester  als  Studierender  der  philosophischen  Fakultät 

angehörte. 


D 


